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1 INTRODUCAO

A Entidade Fechada de Previdéncia Complementar (EFPC), SERGUS Instituto Banese de Seguridade Social,

que administra os planos de beneficios dos empregados de suas patrocinadoras’, estabelece, nesta Politica
de Investimentos, as diretrizes que deverao nortear a administracao dos investimentos dos recursos do seu
Plano de Gestdo Administrativa, que deverd ser feita com probidade e respeito aos principios éticos,
promovendo uma gestdo segura, em busca da liquidez e rentabilidade necessarias para assegurar o
equilibrio financeiro do referido Plano, itens necessarios ao atendimento dos compromissos estabelecidos
no Regulamento do PGA.

Os parametros definidos no presente documento estdo embasados na Resolugcdo CMN n2 3.792, de 24 de
setembro de 2009, legislacdo que estabelece as diretrizes de aplicacdo dos recursos garantidores das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, e em suas alteracdes subsequentes (mais
recentemente, a Resolucdo n? 4.275, de 31 de outubro de 2013). Além disso, o SERGUS utilizou como
referéncia o GUIA PREVIC — Melhores Praticas em Investimentos, cuja ultima versdo é de novembro de
2011.

Os administradores e gestores devem observar as regras, restricbes e condi¢cdes estabelecidas pela
legislacdo aplicavel, ainda que ndo transcrita neste documento. Contudo, a presente Politica de
Investimentos podera ser mais restritiva, propondo limites inferiores aos determinados na citada
Resolugdo, para adequar as diretrizes impostas pelos drgaos reguladores as particularidades do Plano em
referéncia.

Caso haja mudancas na legislacdo, os investimentos serdo adequados gradativamente a nova
regulamentacdo. Se houver necessidade de negociacdo de ativos, o SERGUS estabelecerd um plano com
critérios e prazos para a realizacdo dessas operacées, de forma a garantir a preservagdo dos recursos, sem
prejuizos a rentabilidade dos investimentos.

As diretrizes aqui definidas, que entram em vigor a partir de janeiro de 2015, contemplam todos os itens
previstos no Capitulo V da Resolu¢do CMN n2 3.792 de 2009. E importante ressaltar que o documento
devera ser monitorado e, sempre que observadas alteracGes significativas da legislacdo e do cenario
considerado para o estabelecimento das premissas, modificado para adapta¢do ao novo ambiente.

2 PRINCIPIOS DE GOVERNANCA E TRANSPARENCIA

O SERGUS adota as normas e procedimentos de controles internos estabelecidos pela Resolugao CGPC n?
13/2004, entre outras:

» Realizacdo de reuniGes periddicas com consultores, com objetivo de acompanhar e

monitorar o risco dos ativos do Plano;

! BANESE - Banco do Estado de Sergipe S.A; BANESE CORRETORA - Banese Administradora e Corretora de Seguros LTDA; CASSE -
Caixa de Assisténcia dos Empregados do BANESE; SERGUS - Instituto BANESE de Seguridade Social.
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» Monitoramento dos diversos tipos de riscos, conforme definidos na presente Politica de

Investimentos;

» Elaboracdo de relatérios semestrais de controles internos, a serem aprovados pelo Conselho
Fiscal, com vistas a atestar a aderéncia da gestdo dos recursos do Plano as normas em vigor,

a Politica de Investimentos e a execu¢do orcamentaria;

» Elaboracgdo de relatérios mensais de acompanhamento da Politica de Investimentos, com o

objetivo de averiguar a consonancia dos investimentos com as diretrizes tracadas;

» Publicacdo periddica do resumo do demonstrativo de investimentos e das rentabilidades do

Plano no site da Entidade.

3 DIRETRIZES PARA APLICACAO DOS RECURSOS

Os tépicos a seguir descrevem os procedimentos e diretrizes a serem observados na aplicagdo dos recursos
do PGA.

3.1 Alocacao dos Recursos

A Resolucdo CMN n? 3.792/2009 estabelece que os planos devem definir em sua politica “a alocagdo de
recursos e os limites por segmento de aplicacdo”. Segundo o Guia PREVIC — Melhores Praticas em
Investimentos, os limites “mdximo e minimo planejados de cada um dos segmentos e modalidades de
investimentos na vigéncia da politica de investimento devem ser representativos da estratégia de alocac¢do
de cada plano de beneficios, portanto mais restritivos que a legislagdo vigente”.

No caso do PGA, como os recursos investidos pelo Plano devem privilegiar a liquidez dos ativos, por se
tratarem de recursos de curto prazo para custear o Plano de Beneficios do SERGUS, a macroalocagdo
tomou como base essa premissa.

A Tabela seguinte apresenta os limites de alocagao por segmento de aplicagao.

3.1.1 Limites por Segmento

Tabela 1: Limites dos investimentos por segmento

SEGMENTO LIMITE LEGAL (%) ol:j-g'ﬁl\\/gﬂ(;.) —_—
INFERIOR (%) SUPERIOR (%)
Renda Fixa 100,00 100,00 100,00 100,00
Renda Variavel 70,00 0,00 0,00 0,00
Investimentos estruturados 20,00 0,00 0,00 0,00
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Investimentos no exterior 10,00 0,00 0,00 0,00
Imdaveis 8,00 0,00 0,00 0,00
Operag¢Ges com participantes 15,00 0,00 0,00 0,00

Os limites inferiores e superiores devem ser respeitados a todo instante, bem como os demais limites
estabelecidos pela legislacao em vigor.

Mudangas no cendrio macroecondmico que alterem as expectativas de retorno dos ativos, bem como suas
volatilidades, poderdo obrigar a Entidade a revisar essa politica de forma a buscar um novo ponto de
equilibrio dentro dos limites de alocacdo de cada segmento.

3.1.2 Limites por Modalidade de Investimento

Tabela 2: Limites superiores por modalidade de investimento

LIMITES SUPERIORES
Limites de Concentragdo por Modalidade de Investimento
SERGUS (%) LEGAL (%)
Renda Fixa 100,00 100,00
Titulos da divida mobiliaria federal 100,00 100,00
Ativos de renda fixa, exceto titulos da divida mobiliaria federal 80,00 80,00
Cédulas de crédito bancario (CCB) e certificados de cédulas de crédito bancario (CCCB) 20,00 20,00
Notas de crédito a exportacdo (NCE) e cédulas de crédito a exportagdo (CCE) 20,00 20,00
Cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC) e de fundos de cotas de FIDC’s 20,00 20,00
Certificados de recebiveis imobiliarios (CRI) 20,00 20,00
Cédulas de crédito imobiliario (CCl) 20,00 20,00
Titulos do agronegdcio (CPR, CDCA, CRA e Warrant Agropecuario) 20,00 20,00
SD:CT:itsiztaifjlg?:se valores mobilidrios (exceto debéntures) de companhias abertas, exceto de 20,00 20,00
Renda Variavel 0,00 70,00
Acdes de companhias abertas admitidas a negociagdo no segmento Novo Mercado da BM&FBovespa 0,00 70,00
Acdes de companhias abertas admitidas a negocia¢do no segmento Nivel 2 da BM&FBovespa 0,00 60,00
Acdes de companhias abertas admitidas a negociagdo no segmento Bovespa Mais da BM&FBovespa 0,00 50,00
Acdes de companhias abertas admitidas a negocia¢do no segmento Nivel 1 da BM&FBovespa 0,00 45,00
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Acdes sem classificagdo de governanga corporativa + cotas de fundos de indices de agdes (ETFs) 0,00 35,00
Titulos e valores mobiliarios de emissdo de Sociedade de Propdsito Especifico (SPE’s) 0,00 20,00
Debéntures com participagdo nos lucros + Cert. Potencial Adicional de Construgdo + Crédito de

0,00 3,00
Carbono + Ouro
Investimentos Estruturados 0,00 20,00
Fundos de Participagdo 0,00 20,00
Fundos Mutuos de Investimentos em Empresas Emergentes 0,00 20,00
Fundos Imobilidrios 0,00 10,00
Fundos multimercado cujos regulamentos observem exclusivamente a legislacdo estabelecida pela

0,00 10,00
CVM
Investimentos no Exterior 0,00 10,00
Imdéveis 0,00 8,00
Operagdes com Participantes (exceto operagdes de financiamento imobiliario) 0,00 15,00

3.1.3 Limites por Emissor

Com o objetivo de definir pardmetros que demonstrem o apetite de risco dos gestores do Plano, para cada
classe de emissor de ativos financeiros, foram aprovados os limites de diversificacdo, em conformidade
com as caracteristicas do PGA do SERGUS. Considerou-se o estoque de titulos e papéis das carteiras de
investimentos e dos segmentos aplicados pela Entidade, bem como o perfil de gestdao a ser adotado pela
Entidade. Quaisquer outras limitagdes ndo explicitadas nas tabelas abaixo seguirdo as determinagGes
contidas na Resolugdo CMN n2 3.792/2009, e posteriores alteracdes.

Tabela 3: Limites superiores de diversificagdo por emissor

LIMITES SUPERIORES
Emissor
SERGUS (%) LEGAL (%)
Tesouro Nacional 100,00 100,00
Instituicdo Financeira 20,00 (1) 20,00
Tesouro Estadual ou Municipal 0,00 (2) 10,00
Companhia Aberta com Registro CVM 10,00 (1) 10,00
Organismo Multilateral 10,00 10,00
Companhia Securitizadora 10,00 10,00
Patrocinador do Plano de Beneficios 10,00 10,00
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FIDC / FIC FIDC 10,00 10,00
Fundos de indice Referenciado em Cestas de Acgoes de Cia. Aberta 0,00 10,00
Sociedade de Propésito Especifico - SPE 0,00 10,00
FI / FIC FI Classificado no Segmento de Investimentos Estruturados 0,00 10,00
FI / FIC FI classificado como divida externa no segmento investimento no exterior 0,00 10,00
Emissor nao listado acima 5,00 5,00

(1) Conforme tabela com escalas de Rating adotada pela Entidade;

(2) O limite de 0% foi estabelecido para ativos em Carteira Propria e/ou Veiculos Exclusivos do SERGUS. Para fundos
abertos (condominiais) se adota o limite legal de 10%.

3.1.4 Limites de Concentragéo por Emissor

Apds definicdo dos limites por tipo de emissor, sdo determinados os limites de concentracdo, com o
objetivo de apontar o minimo e maximo de recursos que o Plano podera alocar com relacdo ao tamanho de
cada contraparte:

Tabela 4: Limites superiores de concentragdo por emissor

LIMITES SUPERIORES
Limites de Concentragdo por Emissor
SERGUS (%) LEGAL (%)
Capital total de uma mesma companhia aberta ou de uma mesma SPE 10,00 25,00 (1)
Capital votante de uma mesma companhia aberta 10,00 25,00
Patriménio liquido de uma mesma institui¢do financeira 25,00 25,00
Patriménio liquido de um mesmo fundo de indice referenciado em cesta de
- . 0,00 25,00
acGes de companhias abertas
Patriménio liquido de um mesmo fundo de investimento classificado no 0.00 25.00
segmento de investimentos estruturados ! !
Patrimonio liquido de um mesmo fundo de investimento classificado no 0.00 25.00
segmento de investimentos no exterior ! !
Patriménio liquido de um mesmo fundo de indice do exterior admitido a
o~ . 0,00 25,00
negocia¢dao em bolsa de valores do Brasil
Patriménio liquido de um mesmo FI / FIC FI classificado como divida externa 0.00 25.00
no segmento investimento no exterior ! !
Patrimdnio separado de certificados de recebiveis com regime fiduciario 0,00 25,00

(1) De acordo com a Resolugéo n° 4.275, de 31 de outubro de 2013, o limite de 25% de participagcdo no capital de uma SPE pode ser
elevado para 30% caso a SPE seja constituida exclusivamente para atuar como concessionaria, permissionaria, arrendataria ou
autorizatéria.
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3.1.5 Limites de Concentracdo por Investimento

Foram também definidos os limites de alocag¢dao de recursos por investimento, conforme consta na Tabela

5:

Tabela 5: Limites superiores de concentragdo por investimento

LIMITES SUPERIORES

Investimento

SERGUS (%) LEGAL (%)

Uma mesma série de titulos e valores mobiliarios 25,00 25,00
Uma mesma classe ou série de cotas de FIDC 25,00 25,00
Um mesmo empreendimento imobiliario 0,00 25,00

3.2 Restricdes

Para esta Politica de Investimentos, além das vedacdes expressas na Resolucdo n? 3.792/2009, e

posteriores alteracdes, sdao expressamente proibidos:

Operacdes indexadas a TILP e a TBF, no caso de Carteira Prépria e/ou de veiculos exclusivos;

Titulos do Tesouro Estadual e Municipal, no caso de carteira prépria e/ou de veiculos

exclusivos, conforme item 3.1.3. desta Politica de Investimento;

Ativos sem rating: é vedada a aquisicao de titulos de emissdo privada ou titulos de divida

estruturada sem rating, no caso de Carteira Prépria e/ou de veiculos exclusivos;

CCB — Cédula de Crédito Bancdrio e CCCB — Certificado de Cédulas de Crédito bancario: a
Resolugdo n2 3.792/2009 permite a aquisicdo de CCB - Cédula de Crédito Bancario e CCCB -
Certificado de Cédulas de Crédito Bancario pelas EFPC ou pelos fundos de investimentos das
quais sao cotistas, em caso de emissdao por companhias abertas, com coobrigacao de
instituicdo financeira ou seguro. A Entidade, entretanto, veda a aquisicdo desses titulos na
Carteira Prdpria e/ou veiculos exclusivos, por considerar que estas emissGes ndo

apresentam informacGes claras e abrangentes que permitam uma andlise adequada.

Exposicdo ao risco de crédito que ndo esteja contemplada dentro dos limites definidos nesta
Politica de Investimentos.

Além das restricGes acima, as operagdes com derivativos devem respeitar o disposto abaixo:

3.2.1 Derivativos

As operagGes com derivativos serdo vetadas em Carteira Propria e permitidas para a gestdo discricionaria

(gestdo externa). Portanto, obedecerdo ao disposto na Tabela 6:
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Tabela 6: Derivativos

Veiculo Pode operar Derivativos?
Carteira Prépria Nao
Fundos e carteiras exclusivos Sim
Fundos condominiais Sim
Carteiras administradas Sim

3.3 Definicdes de Mandatos

A respeito da organizacdo dos investimentos sob gestdo discricionaria (gestdo externa), a Entidade adotara
a estrutura gerencial de mandatos para o monitoramento de seus investimentos.

Um mandato pode ser entendido como a consolidagdo de investimentos com caracteristicas semelhantes
em termos de risco, rentabilidade esperada, prazo etc. Além de servir de referéncia para a gestdo dos
recursos, tal estrutura de investimentos serve como pardmetro para o controle e monitoramento dos riscos
financeiros inerentes a cada mandato, ou seja, cada modalidade de gestdo. A definicao de novos mandatos
sera apresentada a consultoria de riscos para monitoramento.

3.3.1 Monitoramento dos Investimentos

Os investimentos ja realizados devem ser objeto de monitoramento continuo, com o objetivo de avaliar seu
desempenho. Para tanto, os seguintes itens devem ser avaliados:

+ Desempenho em relagdo ao benchmark, considerando-se o horizonte de investimento;
+  Existéncia de desenquadramentos;

* Grau de utilizacdo dos limites de risco pré-estabelecidos;

» Alteragbes na estrutura de gestao.

E importante ressaltar que essa avaliagdo pode variar de mandato para mandato, em funcdo dos diferentes
horizontes de investimento que cada um dos mandatos possui.

3.3.2 Mandatos, Benchmarks e Horizonte de Investimento

Os segmentos de aplicacdo definidos pela Resolugdo CMN n2 3.792/2009, com seus respectivos limites de
alocacdo por segmento e metas de rentabilidade, sintetizam em seis categorias um numero amplo de
modalidades de investimento, que neste capitulo serdo tratados como mandatos.

Os mandatos podem ser entendidos como um subsegmento na estrutura de alocagdo de recursos. A
definicdo de mandatos facilita a implantagdo das estratégias de investimento, bem como a selegdo e
avaliagdo de gestores terceirizados.

A proposta deste capitulo é apresentar os mandatos em que o PGA pode alocar recursos ao longo da
vigéncia desta Politica de Investimento, bem como definir os benchmarks e o horizonte de avaliagao desses
investimentos.
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Tabela 7: Mandatos

Mandatos de Renda Fixa

Caracteristica do mandato Benchmark ::‘3::;:::;2
Renda Fixa pds-fixada, baixa volatilidade CDI A partir de 3 meses
Renda Fixa atrelada a inflagdo, curto prazo IMA-B 5 A partir de 12 meses
Renda Fixa atrelada a inflagdo, médio prazo IMA-B A partir de 24 meses
Renda Fixa atrelada a inflagdo, longo prazo IMA-B 5+ A partir de 36 meses
Renda Fixa crédito bancdrio pos-fixada CDI A partir de 6 meses
Renda Fixa crédito bancario atrelado a inflagdo IMA-B + 1%aa A partir de 12 meses
Renda Fixa crédito corporativo e estruturado pds-fixada CDI + 1,5%aa A partir de 6 meses
Renda Fixa crédito corporativo e estruturado atrelada a inflagdo IMA-B + 2%aa A partir de 12 meses
Multimercado Institucional 105% CDI A partir de 12 meses

Os mandatos apresentados, com seus respectivos benchmarks e horizontes de investimentos, sdo definidos
para fins gerenciais. Dessa forma, os parametros aqui estabelecidos sdo subordinados aos indices de
referéncia e metas de rentabilidade apresentados nesta Politica de Investimentos.

3.4 indices de Referéncia

Segundo o Inciso IV, Paragrafo 39, Artigo 16 da Resolucdo CMN n2 3.792/2009, a Politica de Investimentos
deve conter “a taxa minima atuarial ou os indices de referéncia, observando o regulamento de cada plano
de beneficios”.

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 é, para horizontes mensais ou anuais,
conforme as caracteristicas do investimento. Esse indice esta, evidentemente, sujeito as variacOes
momentaneas do mercado. A Tabela apresenta essa informacao:

Tabela 8: indices de Referéncia

indices de Referéncia

Consolidado CDI

Renda Fixa CDI

3.5 Metas de Rentabilidade

A Resolugdo CMN n2 3.792/2009 ainda estabelece que a Politica de Investimentos deve apresentar a meta
de rentabilidade para cada segmento de aplicacdo. A meta de rentabilidade, diferentemente da meta
atuarial ou dos indices de referéncia, reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos

10
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investimentos realizados — rentabilidade esta que, normalmente, apresenta menor volatilidade e maior
aderéncia aos objetivos do Plano.

Tabela 9: Metas de Rentabilidade

Metas de Rentabilidade

Consolidado CDI

Renda Fixa CDI

Cabe ressaltar que, conforme definido no item 3.3.2, os recursos sob gestdo discricionaria (gestdo externa)
serdo avaliados com base em seus respectivos mandatos, ou seja, o desempenho do gestor externo sera
medido considerando o benchmark determinado em seu regulamento ou Politica de Investimentos.

O benchmark devera obedecer as caracteristicas dos ativos em carteira e serdo associados aos mandatos,
inclusive para acompanhamento dos limites de B-VaR e/ou VaR (Value-at-Risk).

3.6 Método de Calculo da Rentabilidade

A Entidade adotard o método de cotizacdo adaptada para a apuracdo e divulgacdo da rentabilidade do
Plano.

4 POLITICA DE RISCO

Em linha com o Capitulo Ill, “Dos Controles Internos e de Avaliagdo de Risco”, da Resolu¢do CMN n2
3.792/2009, este tépico estabelece quais serdo os critérios, pardmetros e limites de gestdo de risco dos
investimentos.

Os procedimentos descritos a seguir buscam estabelecer regras que permitam identificar, avaliar, controlar
e monitorar os diversos riscos aos quais os recursos do Plano estdo expostos, entre eles os riscos de
mercado, de crédito, de liquidez, de gestdo, legal, exposicdo a derivativos, operacional, sistémico,
segregacao de funcdes e desenquadramentos.

O gerenciamento do risco de mercado, de crédito, de liquidez, de gestdo, legal, exposicdo a derivativos,
sistémico e desenquadramentos, dada a sua pertinéncia, sera de responsabilidade das instituicdes gestoras
dos recursos, do administrador e do custodiante, ficando a cargo da Entidade o seu acompanhamento e
monitoramento, podendo contar com o suporte de Consultoria Financeira contratada.

Os riscos operacionais relacionados com os processos realizados na Entidade terdo seu gerenciamento
realizado pela Entidade, através do sistema de gestdo de riscos operacionais e dos controles internos
existentes.

Outros riscos que eventualmente venham a ser identificados serdo tratados no préprio processo de
controles internos.

11
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4.1 Risco de Mercado
4.1.1 Objetivos

Segundo o Art. 13 da Resolugdo CMN n2 3.792/2009, 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.

O risco de mercado sera acompanhado pelo cdlculo do Benchmark Value-at-Risk (B-VaR ), modelo que
aponta, com um grau de confianga para um horizonte de tempo pré-definido, qual a perda maxima
esperada para o fundo ou carteira em relacdo a carteira tedrica do indice de referéncia. Outras medidas
poderdo ser utilizadas pela Entidade, como o VaR e a duration (prazo médio das aplicacdes).

O cdlculo serd feito quinzenalmente pela empresa de consultoria contratada pela Entidade, de acordo com
o0 benchmark determinado para os mandatos dos gestores contratados, com o objetivo de verificar se a
exposicdo a riscos dos fundos ou carteiras administradas estdo superiores ou ndo as carteiras tedricas dos
indices escolhidos como referéncia.

O modelo de controle apresentado no tdpico a seguir foi definido com diligéncia, mas esta sujeito a
imprecisdes tipicas de modelos estatisticos frente a situagdes anormais de mercado.

4.1.2 B-VaR e VaR

O B-VaR e/ou o VaR é um modelo adequado para avaliar a aderéncia da gestdo a um determinado
mandato.

O célculo do B-VaR e/ou VaR considerara:

*+ O modelo paramétrico; e
* Intervalo de confianca de 95%.
O monitoramento dos investimentos sera feito, quando aplicivel, separadamente para os diferentes

mandatos, com periodicidade quinzenal, conforme Tabela 10:

Tabela 10: Limites de Risco de Mercado (B-VaR e VaR)

Limite

i Nivel de confianga Horizonte de B-VaR (em caso de

Modalidade Benchmark (%) tempo (du) benchmark) ou
VaR (benchmark =
NA)
Rendg'F/xa pos-fixada, baixa NA 95 21 1,00%
volatilidade

Renda Fixa Inflagdo IMA-B 95 21 5,00%
Renda Fixa Crédito NA 95 21 2,50%
Multimercados Institucionais NA 95 21 3,00%

12
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Multimercados Institucionais
exclusivos

NA 95 21 3,00%

Caso seja definido novo mandato ou excluido algum daqueles apontados nesta Politica de Investimentos, a
consultoria financeira serd informada sobre os respectivos benchmark’s, para que seja apurado o B-VaR
e/ou VaR e determinado um limite maximo de dispers3o.

Considerando os veiculos de investimentos exclusivos da Entidade, caso algum dos mandatos exceda o
limite de B-VaR e/ou VaR, a Entidade avaliard a necessidade de notificar os gestores sobre o ocorrido e,
posteriormente, analisara a situacdo de acordo com as condi¢cdes de mercado, lembrando que os limites
estabelecidos sdo arbitrados e servem apenas de referéncia, portanto ndo sdo necessariamente conclusivos
com relagdo ao excesso de risco de uma carteira.

O fato de a Entidade realizar o acompanhamento de risco de mercado através do B-VaR nao implica em
benchmark especifico por segmento de aplicacdo. O célculo é feito exclusivamente para monitorar os riscos
envolvidos para determinados mandatos de gestao.

O célculo do B-VaR e/ou VaR sé sera realizado para os mandatos em que a sua metodologia possa ser
aplicavel, ficando isentos de apuragdo em mandatos que:

« 0O B-VaR e/ou VaR seja nulo ou irrelevante matematica e estatisticamente; e

+ S3o considerados como ativo final e ndo disponibilizem as informagdes sobre a composicdo
das suas carteiras.
Por fim, os titulos e valores mobiliarios marcados “pela curva” (que serdo levados até o seu vencimento),
sejam em Carteira Prépria e/ou Fundos Exclusivos, ndo serdo considerados no célculo do risco de mercado.

4.1.3 Stress Test

Em complemento a andlise de VaR/B-VaR, serdo avaliados possiveis cendrios de stress de mercado, com o
intuito de visualizar o comportamento dos investimentos do Plano e dos mandatos/fundos de
investimentos da Entidade em ambientes adversos. Ndo havera limites pré-estabelecidos, uma vez que os
valores variam em funcdo do cendrio observado. Entretanto, esse valor serd levado em consideracdo
guando da analise da possivel mitigacdo de riscos de mercado.

4.2 Risco de Crédito

O risco de crédito dos investimentos do Plano sera avaliado com base nos ratings atribuidos por agéncia
classificadora de risco atuante no Brasil. Para fins de monitoramento da exposi¢do, serdo considerados os
titulos de emissdo privada presentes tanto em veiculos exclusivos quanto em fundos condominiais cujas
carteiras devem ser consolidadas com os ativos sob gestdo ndo discriciondria (interna). Os ativos serdo
enquadrados em duas categorias:

+ Baixo risco (ou grau de investimento); e
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Para verifica

ergus

Médio/alto risco (ou grau especulativo).

¢do do enquadramento, os titulos privados devem, em principio, ser separados de acordo com

suas caracteristicas com relagdo ao prazo da emissdo. Posteriormente, sera verificado se o papel possui

rating por uma das agéncias elegiveis e se a nota é, de acordo com a escala da agéncia, igual ou superior a

classificacao

minima apresentada na Tabela 11:

Tabela 11: Limites de Risco de Crédito

ESCALAS NACIONAIS DE “RATINGS” CONSIDERADAS COMO DE  BAIXO RISCO DE CREDITO PELA ENTIDADE PARA
INSTITUICOES FINANCEIRAS E NAO FINANCEIRAS EMISSORA S DE TiTULOS — NOTAS DE LONGO PRAZO

LIMITE POR EMISSOR
AGENCIA LF SR Austin Fitch Moody's S&P RISKBANK | INSTITUIGAO | INSTITUIGAO
NAO FINANCEIRA
FINANCEIRA
AAA br AAA AAA AAA (bra) Aaa.br br AAA - 10% 15%
AA+ br AA+ AA+ AA+ (bra) Aal.br br AA+ | MUITOSEGURO +
(LONGO PRAZO)
O AA br AA AA AA (bra) Aa2.br br AA MUITO SEGURO 9% 13%
E (LONGO PRAZO)
w AA- br AA- AA- AA- (bra) Aa3.br br AA- MUITO SEGURO -
= (LONGO PRAZO)
0 A br A+ A+ A+ (bra) ALbr br A+ | VUTOSEGURO T
gJ (MEDIO PRAZO)
Z A BrA A A (bra) A2.br br A MUITO SEGURO 8% 11%
w (MEDIO PRAZO)
e A- br A- A- A- (bra) A3.br brA- | MUTOSEGURO-
2 (MEDIO PRAZO)
% BBB+ br BBB+ BBB+ BBB+ (bra) Baal.br br BBB+ -
BBB br BBB BBB BBB (bra) Baa2.br br BBB - % 9%
BBB- br BBB- BBB- BBB- (bra) Baa3.br br BBB- -

ESCALAS NACIONAIS DE “RATINGS” CONSIDERADAS COMO D E BAIXO RISCO DE CREDITO PELA ENTIDADE PARA
INSTITUICOES FINANCEIRAS E NAO FINANCEIRAS EMISSORA S DE TITULOS — NOTAS DE CURTO PRAZO

LIMITE POR EMISSOR

AGENCIA SR Fitch Moody's S&P RISKBANK INSTITUICAO NAO INSTITUICAO
FINANCEIRA FINANCEIRA

sr AA Fl(bra) | BR1/ST1 br Al SEGURO + (CURTO PRAZO) 6% 8%

GRAU DE
srA F2(bra) | BR2/ST2 br A2 SEGURO (CURTO PRAZO) 5,5% 7%
INVESTIMENTO
F3(bra) | BR3/ST3 br A3 SEGURO - (CURTO PRAZO) 5% 6%

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior ao das notas indicadas na Tabela acima serdo

enquadrado

s na categoria de baixo risco, desde que observadas as seguintes condi¢Ges:
No caso de emissGes bancdrias, para fins de enquadramento, a avaliacdo deve considerar o
rating de longo prazo do emissor, nos demais casos deve considerar o rating da emissao;

Aplicacbes em DPGE (Depdsitos a Prazo com Garantia Especial) serdo sempre consideradas
como de “Baixo Risco”;

Caso duas ou mais agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel, sera considerado, para
fins de enquadramento, o pior rating.
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Os gestores dos fundos exclusivos devem seguir os limites estabelecidos nessa Politica de Investimentos e
na Resolucdo CMN n2 3.792/2009 e posteriores alteracdes. Cabe a Entidade o monitoramento do limite
consolidado por emissor.

A Entidade serd responsavel pelo gerenciamento do risco de crédito inerente ao segmento de empréstimos
a participantes e assistidos.

4.2.1 Exposicdo a Crédito Privado

O controle da exposicdo a crédito privado é feito considerando a categoria de risco dos papéis. Esse
controle deve ser feito em relacdo aos recursos garantidores observando, ainda, a Tabela abaixo:

Tabela 12: Limites de Risco de Crédito sobre os Recursos Garantidores do Plano

CATEGORIA DE RISCO LIMITE sobre os Recursos Garantidores
Baixo Risco 80%
Médio / Alto Risco 5%

O limite acima para Médio/Alto risco de crédito visa comportar eventuais rebaixamentos de rating de
papéis integrantes da carteira da Entidade, bem como eventuais ativos presentes em fundos condominiais.
Portanto, o limite de 5% acima nao deve ser entendido, sob nenhuma hipdtese, como aval para a aquisicdo
de titulos e valores mobilidrios que se enquadrem na categoria Médio/Alto risco de crédito por parte dos
veiculos exclusivos da Entidade, bem como pela gestdo interna (Carteira Prépria).

4.2.2 Eventos

O risco das aplicagdes em crédito privado estd diretamente relacionado a saude financeira das empresas
investidas, e pode mudar em funcdo do cenario macroeconémico, das condi¢ces de mercado ou de
situacOes especificas.

Para refletir mudancas, as agéncias de classificagdo de risco reveem periodicamente os ratings atribuidos.
Como os ratings podem ser rebaixados, é possivel que um titulo presente na carteira do Plano passe a ser
classificado na categoria Médio/Alto risco.

Da mesma forma, existe a possibilidade da empresa emissora de um titulo integrante da carteira do Plano
tenha faléncia decretada ou anuncie que ndo tera condi¢cdes de arcar com suas dividas (default). Nesse
caso, a recuperacdo dos recursos dependera de providéncias legais.

Como os eventos acima mencionados fogem do controle dos investidores, os topicos a seguir estabelecem
as medidas a serem adotadas pelos administradores do Plano em eventuais casos de rebaixamento de
rating ou default.
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4.2.3 Rebaixamento de Rating

No caso de rebaixamento de algum papel para um nivel de risco reclassificado para nota abaixo do grau de
investimento (baixo risco de crédito), a Entidade (no caso de a gestdo ser interna) deve analisar a decisdo
mais apropriada a ser tomada, seja pela sua venda, total ou parcial, se for possivel, ou manutencao,
levando em consideracdo os riscos de default (calote ou inadimplemento do principal e ou dos juros), os
impactos sobre a liquidez e sobre o valor de mercado do ativo, bem como o timing mais adequado para a
sua venda (caso esta tenha sido a decisdo tomada). No caso de fundos abertos e/ou exclusivos, sob gestdo
discriciondria (gestdo externa), a decisdo da Entidade serd no sentido de manter ou ndo a alocacdo de
recursos no Gestor/Fundo. Para fundos fechados, a andlise sera efetuada em relacdo a alocacdo inicial,
dado que eventos posteriores podem impossibilitar o resgate dos recursos anteriormente as datas

pactuadas.
Adicionalmente, os administradores podem tomar as seguintes medidas de acordo com a Tabela 13:

Tabela 13: Medidas no caso de rebaixamento de rating

NO CASO DE VEICULOS SOB GESTAO DISCRICIONARIA NO CASO DE VEICULOS SOB GESTAO NAO

(EXTERNA)

DISCRICIONARIA (INTERNA)

Verificar se a marcacdo a mercado do titulo foi
ajustada;

Verificar a existéncia de outros titulos na carteira do
fundo de investimento que possam sofrer rebaixamento
de rating pelo mesmo motivo;

Analisar o impacto do rebaixamento na qualidade do
crédito do fundo de investimento, de acordo com os
parametros desta Politica;

Avaliar se a mudanga justifica resgate dos recursos.

Verificar se a marcacdo a mercado do titulo foi
ajustada, caso o ativo ndo seja marcado na curva;
Verificar o enquadramento do titulo nos parametros de
analise estabelecidos por esta Politica;

Verificar a existéncia de outros titulos na carteira que
possam sofrer rebaixamento de rating pelo mesmo
motivo;

Analisar o impacto do rebaixamento na qualidade de
crédito da carteira do Plano, de acordo com os

parametros desta Politica;
. Avaliar se a mudanca justifica resgate dos recursos.

Considerando os eventos de rebaixamento, no caso de gestdo nao discricionaria (Carteira Prdpria), os
relatérios de rating emitidos pelas agéncias de classificacdo de risco e todas as informacdes utilizadas que
deram suporte a decisdo tomada acerca da manutencdo ou ndo do ativo devem ser arquivados na
Entidade. Para os fundos exclusivos, o gestor devera comunicar imediatamente a Entidade a ocorréncia do
evento.

Caso ocorra algum default na carteira do Plano, os administradores podem adotar, quando aplicaveis, as
mesmas medidas recomendadas para os casos de rebaixamento de rating e, adicionalmente, no caso de
veiculos sob gestdo discriciondria, verificar se o gestor agiu com diligéncia, apurar responsabilidades e,
sempre que necessario, utilizar-se dos procedimentos legais que forem recomenddveis na defesa dos
interesses da Entidade e do Plano.
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4.3 Risco de Liquidez

Serdo adotados os seguintes mecanismos de controle para mitigacdo do risco de liquidez:

Tabela 14: Gerenciamento do Risco de Liquidez

Controles do Risco de Liquidez

Risco Controles adotados

* Observacdo das regras para solicitagdo de resgates, cotizagdo e pagamento de
resgates;

Cotizagéo de fundos de » Observagéo do prazo de duragéo do fundo, no caso de fundos fechados;

investimento » Caso seja identificada uma participacédo acima de 20% sobre o Patrimdnio Liquido (PL)

do fundo (no caso de fundos abertos), a Entidade devera analisar a possibilidade de
sacar parte dos recursos aplicados.

* Observacgéo dos limites de concentragéo e diversificagbes estabelecidos pela legislacéo
Liquidez de ativos vigente;
* Observagao da liquidez do mercado secundario.

4.4 Risco de Gestao

A terceirizagdo da gestdo de recursos requer o monitoramento dos prestadores de servigo que se
encarregam da tarefa. Para mitigar esse risco, todos os processos de selecao de gestores sdao conduzidos
conforme diretrizes estabelecidas em documentos internos.

Além disso, ha o acompanhamento, com assessoria de consultoria especializada, dos seguintes pontos
relativos aos gestores terceirizados:

+ Alteragdes profundas na estrutura da instituicdo gestora dos recursos;
+ Mudangas na equipe principal;

+  Mudanca de perfil de risco dos investimentos;

+ Eventuais desenquadramentos.

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

4.5 Risco Legal

O risco legal esta relacionado a autuagGes, processos ou mesmo a eventuais perdas financeiras decorrentes
de questionamentos juridicos, da ndo execug¢do de contratos e do ndo cumprimento das normas. O
controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos que envolvam a
elaboracdo de contratos especificos, sera feito por meio de:

+ Realizagdo periddica de relatdrios de compliance que permitam verificar a aderéncia dos
investimentos as diretrizes da legislagdo em vigor e a Politica de Investimentos;

+ Revisdo periddica dos regulamentos dos veiculos de investimentos, exclusivos ou nao;
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» Utilizacdo de pareceres juridicos para contratos, nos casos em que a Diretoria Executiva
julgar necessario.

4.5.1 Compliance legal

O monitoramento da aderéncia dos investimentos as diretrizes estabelecidas pela legislacdo aplicavel e
pela Politica de Investimentos sera feito por meio da:

+ Verificagdo mensal do enquadramento dos investimentos em relagdo aos principais limites e
restricGes aplicaveis as EFPC;

+ Elaboracdo de relatérios semestrais sobre a aderéncia da gestdo dos recursos as normas
vigentes, a Politica de Investimentos, controles internos e a execu¢do orcamentaria;

+ Realizagdo de reunides periddicas com consultores.

4.6 Risco da Exposicao em Derivativos

As operagGes com derivativos serdo vetadas em Carteira Propria e permitidas para a gestdo discricionaria
(gestdo externa), conforme item 3.2.1 desta Politica de Investimentos.

O controle da exposicdo em derivativos sera feito em conformidade com o que determina a legislacdo, e
deve observar os limites abaixo:

+ Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operagdes com derivativos;

* Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opgdes.

4.7 Risco Operacional

As instituicOes gestoras e a Entidade, com o intuito de minimizar os riscos operacionais, serdo responsaveis
pela adogdo de procedimentos padrdao na comunicacdo de ordens destinadas a realizacdo de operacbes
que impliquem na compra ou venda de titulos e valores mobiliarios.

A Entidade, através dos seus controles internos, sera responsavel pelo gerenciamento do risco operacional,
bem como aos processos internos da Entidade.

4.8 Risco Sistémico

O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro seja contaminado por
eventos pontuais que, por concep¢ao, é um risco que nao se controla.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocagao dos recursos deve levar em
consideragdo os aspectos referentes a diversificacdo de setores e emissores.
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4.9 Segregacado de Funcdes

Para os fundos de investimentos e carteiras administradas, a Entidade buscara verificar a segregacao de
fungdes entre os servicos de gestdo, administracdo e custddia, com o objetivo de evitar o conflito de
interesses.

Para a contratacdo de agentes fiducidrios, tais como consultores e gestores, somente poderdo ser
contratados aqueles prestadores que cumpram as exigéncias minimas previstas pela Resolucdo CMN n@
3.792/2009 quanto a seus cadastros e certificacdes junto aos 6rgdos competentes. Adicionalmente, serdo
observadas as questdes de conflitos de interesse, sempre visando a inexisténcia de tais situacdes,
sobretudo nas questdes relacionadas a gestdo de recursos, avaliagdo de riscos e enquadramento.

4.10 Desenguadramentos

Apesar de todos os esforcos para que nao haja nenhum tipo de desenquadramento, esse tipo de situacao
ndo pode ser totalmente descartado. No caso de ocorréncia de desenquadramento, os seguintes
procedimentos minimos devem ser observados:

» 0O desenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve gerar procedimento de
revisdo de processos, e adequagao formal dos mesmos;

* O desenquadramento gerado por descumprimento da legislacdo, do mandato ou dessa
Politica de Investimento, no que concerne aos recursos investidos, deve gerar san¢des ao
gestor terceirizado, que podem ir desde sua adverténcia formal até o resgate da totalidade
dos recursos investidos.

* No caso de desenquadramentos passivos, serdo observadas as regras e prazos legais para
que sejam tomadas as providéncias para regularizacgdo.

5 APRECAMENTO DOS ATIVOS

Os titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras e fundos de investimentos, exclusivos ou ndo, nos
quais o Plano aplica recursos, devem ser marcados a valor de mercado, de acordo com os critérios
recomendados pela CVM e pela ANBIMA.

Isso ndo exclui a possibilidade, porém, de o Plano contabilizar os titulos que pretende carregar até o
vencimento pela taxa do papel, método chamado de marcagdo na curva ou atualizacdo pelo valor de face.

O método e as fontes de referéncia adotadas para aprecamento dos ativos pela Entidade sdo os mesmos
estabelecidos por seus custodiantes.

O controle da marcacao dos papeis sob gestdo discricionaria é feito por meio de relatérios gerados
mensalmente por consultores contratados.
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6 PRINCIPIOS SOCIO-AMBIENTAIS

Em decorréncia do atual quadro conjuntural e das perspectivas para o exercicio de 2015, a Entidade ndo
adotara principios de responsabilidade socioambiental, postergando para um exercicio futuro, num cenario
de maior estabilidade mundial, o levantamento sobre a viabilidade da adog¢do do Carbon Disclosure Project
— CDP (Relatério Brasil), como ferramenta para conducdo deste tipo de politica, a fim de, em caso positivo,

tornar-se um dos seus signatarios.

7 CONSIDERACOES FINAIS

Esta Politica de Investimentos foi elaborada pela Diretoria Executiva, apreciada pelo Comité de
Investimentos e submetida a aprovacado do Conselho Deliberativo.

Os membros abaixo do Conselho Deliberativo aprovaram esta Politica de Investimentos em 11/12/2014.

Roséngela Tavares Ferreira
Presidente

Renato Augusto Cruz Dantas
Membro Efetivo

Maria do Carmo da Silva Viana
Membro Suplente

Edson Cavalcante Silva
Membro Suplente

20



