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1 INTRODUCAO

A presente Politica de Investimentos estabelece os principios e diretrizes que devem reger os
investimentos dos recursos confiados a SERGUS Instituto Banese de Seguridade Socal, com a
finalidade de promover a segurancga, liquidez e rentabilidade necessarias para assegurar o
equilibrio entre ativos e passivos do Plano de Beneficios.

Os limites e critérios aqui estabelecidos estdo fundamentados na Resolugdao CMN n2 3.792, de
24 de setembro de 2009, e alteracbes posteriores, legislacdo que estabelece as diretrizes para
aplicacdo dos recursos garantidores das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar.
Entende-se, dessa forma, que as diretrizes ora estabelecidas sdo complementares aquelas
definidas pela resolucdo e alteragcGes posteriores, ndo estando os administradores ou gestores, em
nenhuma hipdtese, dispensados de observar as regras de elegibilidade, restricdes, limites e
demais condicOes estabelecidas pela legislacdo aplicavel, ainda que estas ndo estejam transcritas
neste documento.

Essa Politica de Investimento foi aprovada pelo Conselho Deliberativo, conforme ata de
07/12/2016.

2 SOBRE A ENTIDADE

O SERGUS foi criado por iniciativa do Banco do Estado de Sergipe S/A (BANESE), e autorizado a
funcionar pelo Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social em 13/06/1980, iniciando as suas
atividades nessa data.

O SERGUS é uma entidade fechada de previdéncia complementar, sem fins lucrativos,
constituida sob a forma de sociedade civil, com a finalidade de administrar e executar planos de
beneficios de natureza previdenciaria, suplementares ou assemelhados aos da Previdéncia Social,
patrocinados isolada ou conjuntamente, por empresas integrantes do plano.

O Instituto SERGUS é custeado pelas contribuicGes de seus participantes e das patrocinadoras,
além dos rendimentos de suas aplicacdes financeiras. Tem como objetivo precipuo oferecer a seus
associados uma aposentadoria tranquila, segura e compativel com os salarios da ativa, através de
um Plano de Beneficios.

3 GOVERNANCA CORPORATIVA

A adocdo das melhores praticas de Governanca Corporativa garante que os envolvidos no
processo decisorio da Entidade cumpram seus cdédigos de conduta pré-acordados a fim de
minimizar conflitos de interesse ou quebra dos deveres.
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A gestdo da entidade segue principios e praticas de governanca, gestdo e controles internos
adequados ao seu tamanho, complexidade e riscos inerentes aos planos de beneficios, de modo a
garantir o total cumprimento de seus objetivos.

Assim, com as responsabilidades bem definidas, compete a Diretoria Executiva a
administracdo da Entidade e a elaboracdo da Politica de Investimento, devendo submeté-la para
aprovacdao ao Conselho Deliberativo, o principal agente nas definicbes das politicas e das
estratégias gerais da Entidade. Cabe ainda ao Conselho Fiscal o efetivo controle da gestdo da
entidade onde, de acordo com o Art. 192 da Resolucdo CGPC n.2 13, de 12 de outubro de 2004,
deve emitir relatdrio de controles internos em periodicidade minima semestral sobre a aderéncia
da gestdo de recursos as normas em vigor e a esta Politica de Investimento.

Esta estrutura garante a adogdo das melhores praticas de governanga corporativa,
evidenciando a segregacao de funcGes adotada inclusive pelos 6rgdos estatutarios.

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

O SERGUS adota as normas e procedimentos de controles internos estabelecidos pela
Resolugdo CGPC n2 13/2004, entre outras:

* Realiza¢do de reunibes periodicas com consultores, com objetivo de acompanhar e monitorar o
risco dos ativos do plano de beneficios;

e Monitoramento dos diversos tipos de riscos, conforme definidos na presente Politica de
Investimentos;

e Elaboracdo de relatdrios semestrais de controles internos, a serem aprovados pelo
Conselho Fiscal, com vistas a atestar a aderéncia da gestdao dos recursos garantidores do
plano de beneficios as normas em vigor, a Politica de Investimentos, as premissas e
hipoteses atuariais e a execugdo orcamentaria;

* Elaboragdo de relatérios mensais de acompanhamento da Politica de Investimentos, com o
objetivo de averiguar a consonancia dos investimentos com as diretrizes tracadas;

e Publicacdo periddica do resumo do demonstrativo de investimentos e das rentabilidades
do plano de beneficios no site da Entidade;

e Participacdo nas assembleias das companhias nas quais possua participacdo relevante, a
critério do Conselho Deliberativo, conforme preconiza o Artigo 59, Inciso |, da Resolucao
CGPC n? 23, de 2006.
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4 DIRETRIZES GERAIS

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

Esta Politica de Investimento entrara em vigor em 01 de janeiro de 2017. O horizonte de
planejamento utilizado na sua elaboracdo compreende o periodo de 60 meses que se estende de
janeiro de 2017 a dezembro de 2021, conforme especifica a Resolucdo CGPC N2 7, de 4 de
dezembro de 2003.

Esta politica esta de acordo com a Resolugdo CMN 3.792, mais especificamente em seu
Capitulo 5 “Da Politica de Investimento”, que dispOe sobre pardmetros minimos como alocag¢do de
recursos e limites, utilizacdo de instrumentos derivativos, taxa minima atuarial ou indices de
referéncia do plano, as metas de rentabilidade, metodologias adotadas para o aprecamento dos
ativos financeiros e gerenciamento de riscos, além dos principios de responsabilidade
socioambiental adotados.

Havendo mudancas na legislacdo que de alguma forma tornem estas diretrizes inadequadas
durante a vigéncia deste instrumento, esta Politica de Investimentos e os seus procedimentos
serdo alterados gradativamente de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposicdo
desnecessaria a riscos. Caso seja necessario, deve ser elaborado um plano de adequagao, com
critérios e prazos para a sua execugdo, sempre com o objetivo de preservar os interesses do Plano.

Se nesse plano de adequacdo o prazo de enquadramento estabelecido pelas disposi¢cdes
transitorias da nova legislagao for excedido, a Entidade devera realizar consulta formal ao 6rgao
regulador e fiscalizador de acordo com a Instru¢gdo Normativa da PREVIC n? 4, de 6 de julho de
2010 que disciplina o encaminhamento de consultas a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar — PREVIC.

5 PLANO DE GESTAO ADMINISTRATIVA

Os planos de beneficios em operacao no Brasil devem estar registrados no Cadastro Nacional
de Plano de Beneficios (CNPB) das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, conforme
estabelece a Resolu¢do CGPC n? 14, de 12 de outubro de 2004.

Além disso, toda Entidade Fechada de Previdéncia Complementar deve designar um
administrador estatutario tecnicamente qualificado (AETQ), responsavel pela gestdo, alocacao,
supervisdo, controle de risco e acompanhamento dos recursos garantidores de seus planos e pela

5
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prestacdo de informacdes relativas a aplicacdo desses recursos, como estabelece a Resolucao
CMN n24.275.

DADOS DO PLANO

Plano de Gestdo Administrativa

Nome
Tipo (ou modalidade) PGA
Meta ou indice de Referéncia CDI

ADMINISTRADOR ESTATUTARIO TECNICAMENTE QUALIFICADO (AETQ)

Periodo Certificagao Segmento Nome Cargo
01/01/2017 a . N . . Diretor Administrativo
EA00320 Administragdo Marcelo Carvalho Almeida de Aguiar . .
31/12/2017 e Financeiro

ADMINISTRADOR RESPONSAVEL PELO PLANO DE BENEFICIOS (ARPB)

01/01/2017 a
31/12/2017

EA01982 Administragdo Augusto Cezar Barboza Santos Diretor de Seguridade

5.1 Expectativas de Retorno

A expectativa de retorno dos investimentos passa pela definicdo de um cendrio econémico
gue deve levar em consideracdo as possiveis variacdes que os principais indicadores podem sofrer,
mensuradas através de um modelo estocdstico que observa a volatilidade histdrica apresentada
por eles para estimar as possiveis varia¢cdes, dada uma expectativa de retorno. A correlacdo entre
os ativos que ja se encontram na carteira e os que sdo passiveis de aplicagdo também é uma

variavel importante para esta definigdo.

O resultado desta analise se encontra no quadro abaixo que demonstra a expectativa de
retorno da Entidade em relagdo a cada segmento de aplicagdo, bem como os compara com o que

foi observado nos ultimos periodos.

RENTABILIDADES

SEGMENTO
1° Semestre 2016  Estimativa 2017
Consolidado 13,29% 6,45% 12,00%
Renda Fixa 13,29% 6,45% 12,00%

Renda Variavel o

Investimentos Estruturados -

Investimentos no Exterior -

Imdveis -

Operagoes com Participantes -
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6 ALOCACAO DE RECURSOS E LIMITES POR SEGMENTO DE AP LICACAO

A Resolugdao CMN 3.792 estabelece que os planos devem definir em sua politica a alocagdo de
recursos e os limites por segmento de aplicagao. Segundo o Guia PREVIC — Melhores Praticas em
Investimentos, os limites mdaximos e minimos planejados de cada um dos segmentos e
modalidades de investimentos na vigéncia da politica de investimento devem ser representativos
da estratégia de alocacdo de cada plano de beneficios, portanto mais restritivos que a legislacdo
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 alocagdo por segmento de aplicagdo, bem como a
alocagao objetivo para segmento.

ALOCACAO LIMITES
SEGMENTO LIMITE LEGAL

OBJETIVO INFERIOR SUPERIOR

Renda Fixa 100% 100,00% 100,00% 100,00%

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

6.1 Benchmarks por segmento e metas de rentabilidad e

A Resolucdo CMN n? 3.792 exige que as entidades fechadas de previdéncia complementar
definam indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade para cada segmento de

aplicagao.

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

SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE
Plano CDI CDI
Renda Fixa CDI CDI
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6.2 Mandatos

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

Um mandato pode ser entendido como a consolidagao de investimentos com caracteristicas
semelhantes em termos de risco, rentabilidade esperada, prazo etc. Além de servir de referéncia
para a gestdo dos recursos, tal estrutura de investimentos serve como parametro para o controle
e monitoramento dos riscos financeiros inerentes a cada mandato. A definicdo de mandatos
facilita a implantagao das estratégias de investimento, bem como a selecdo e avaliagao 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 avaliacdo desses investimentos.

MANDATOS

Horizonte de
Caracteristica do mandato Benchmark Investimento
Renda Fixa Tradicional CDI Curto Prazo
Renda Fixa Crédito CDI Médio Prazo
Renda Fixa Inflagao IMA-B Médio Prazo
Multimercados Institucionais 105% CDI Longo Prazo
Multimercados Institucionais Exclusivos 105% CDI Longo Prazo
7 LIMITES

Na aplicagdo dos recursos, o plano observa os limites estabelecidos por esta Politica de
Investimento e pela Resolugdo CMN n2 3.792, alterada pela Resolugdao Bacen 4.275 de 31 de
outubro de 2013 e pela Resolucdo 4.449 de 20 de novembro de 2015, conforme tabelas abaixo.

7.1 Concentracdo de recursos por modalidade de inve  stimentos

LIMITES
MODALIDADE DE INVESTIMENTO =
LEGAL POLITICA
Renda Fixa 100,00% 100,00%
Titulos da divida mobiliaria federal 100,00% 100,00%
Cotas de fundo de indice de renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida publica mobiliaria federal 100,00% 100,00%
Ativos de renda fixa, exceto titulos da divida mobiliaria federal 80,00% 80,00%
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Cédulas de crédito bancario (CCB) e certificados de cédulas de crédito bancario (CCCB) 20,00% 20,00%
Notas de crédito a exportagdo (NCE) e cédulas de crédito a exportagéo (CCE) 20,00% 20,00%
Cotas de fundos de investimento em direitos creditorios (FIDC) e de fundo de cotas de FIDCs 20,00% 20,00%
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI) 20,00% 20,00%
Cédulas de Crédito Imobiliario (CCI) 20,00% 20,00%
Titulos do Agronegécio (CPR; CDCA; CRA e Warrant Agropecuario) 20,00% 20,00%
Demais titulos e valores mobiliarios (exceto debéntures) de companhias abertas, exceto securitizadoras 20,00% 5,00%

7.2 Alocagao por Emissor

ALOCAGAO POR EMISSOR

LIMITES

LEGAL

POLITICA

Tesouro Nacional 100,00% 100,00%
Instituigo financeira autorizada a funcionar pelo Bacen 20,00% 15,00%
Fundo de indice de renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida mobiliaria federal interna 20,00% 20,00%
Debéntures de Infraestrutura 15,00% 15,00%
Tesouro Estadual ou Municipal 10,00% 10,00%
Companhias abertas com registro na CVM 10,00% 10,00%
Organismo Multilateral 10,00% 10,00%
Companhias Securitizadoras 10,00% 10,00%
Patrocinador do Plano de Beneficio 10,00% 10,00%
FIDC/FICFIDC 10,00% 10,00%
Fundos de indice Referenciado em Cesta de Acdes de Companhias Abertas 10,00% 0,00%
Sociedade de Propdsito Especifico — SPE 10,00% 0,00%
FI/FICFI Classificados no Segmento de Investimentos Estruturados 10,00% 0,00%
FI/FICFI Classificados como Divida Externa no Segmento de Investimentos no Exterior 10,00% 0,00%
Fundo de indice de Renda Fixa 10,00% 10,00%
Demais emissores 5,00% 5,00%

7.3 Concentracdo por Emissor

CONCENTRAGAO POR EMISSOR

LIMITES

LEGAL

POLITICA

% do Capital Total de uma mesma Companhia Aberta ou de uma mesma SPE 25,00%* 10,00%
% do Capital Votante de uma mesma Companhia Aberta 25,00% 0,00%
% do PL de uma mesma Instituicdo Financeira 25,00% 25,00%
% do PL de Fundo de Indice Referenciado em Cesta de ages de Companhia Aberta 25,00% 0,00%
% do PL de Fundo de Investimento classificado no Segmento de Investimentos Estruturados 25,00% 0,00%
% do PL de FI constituido no Brasil com ativos classificados no Segmento de Investimentos no Exterior 25,00% 0,00%
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% do PL de Fundos de indice no Exterior negociados em Bolsa de Valores no Brasil 25,00% 0,00%
% do PL de Fl ou FICFI classificado como Divida Externa no segmento Investimentos no Exterior 25,00% 0,00%
% do PL de Fundo de indice de Renda Fixa 25,00% 25,00%
% do Patrimonio Separado de Certificado de Recebiveis com Regime Fiduciario 25,00% 0,00%

* O limite passa a ser de 30% para SPE constituida exclusivamente para atuar como concessionaria, permissionaria, arrendataria ou autorizataria,
conforme redagdo expressa na Resolugdo Bacen 4.275 de 31 de outubro de 2013.

7.4 Concentracdo por Investimento

. LIMITES
CONCENTRAGAO POR INVESTIMENTO =
LEGAL POLITICA
% de uma mesma série de titulos ou valores mobiliarios* 25,00% 25,00%
% de uma mesma classe ou série de cotas de FIDC 25,00% 25,00%
% de um mesmo empreendimento imobiliario 25,00% 0,00%

* Exceto agBes, bonus de subscrigdo de agdes, recibos de subscrigdo de agbes, certificados de recebiveis emitidos com adogdo de regime fiduciario e
debéntures de infraestrutura.

8 RESTRICOES

Na aplicacdo dos recursos, o plano observa as vedagdes estabelecidas pela Resolugdo CMN n@
3.792 para as modalidades de investimento elegiveis.

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

e OperacGes indexadas a TJLP e a TBF, no caso de Carteira Propria e/ou de veiculos
exclusivos;

e Titulos do Tesouro Estadual e Municipal, no caso de carteira propria e/ou de veiculos
exclusivos;

* Ativos sem rating: é vedada a aquisi¢ao de titulos de emissao privada ou titulos de divida
estruturada sem rating, no caso de Carteira Prépria e/ou de veiculos exclusivos;

* CCB — Cédula de Crédito Bancario e CCCB — Certificado de Cédulas de Crédito bancario: a
Resolugdo n? 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 sdo cotistas, em caso de emissdao por companhias abertas, com coobrigacdo de
instituicdo financeira ou seguro. A Entidade, entretanto, veda a aquisicdo desses titulos na
Carteira Prépria e/ou veiculos exclusivos, por considerar que estas emissdes ndo
apresentam informacdes claras e abrangentes que permitam uma andlise adequada.

10
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e Exposicdo ao risco de crédito que ndo esteja contemplada dentro dos limites definidos
nesta Politica de Investimentos.

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

As operagcdes com derivativos serdo vetadas em Carteira Prépria e permitidas para a gestao
discriciondria (gestdo externa). Portanto, obedecerdo ao disposto na tabela abaixo:

DERIVATIVOS?
Carteira Prépria Nao
Fundos e carteiras exclusivos Sim
Fundos condominiais Sim
Carteiras administradas Sim

9 APRECAMENTO DE ATIVOS FINANCEIROS

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

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

* Metodologia: conforme manual disponibilizado pelo agente custodiante;

* Fontes: poderéo ser utilizados como fontes de referéncia os dados divulgados por
instituicbes reconhecidas por sua atuacédo no mercado de capitais brasileiro, como
a Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais
(ANBIMA) e a BM&FBovespa. No caso de ativos com baixa liquidez, autoriza-se o
uso de estudos especificos, elaborados por empresas especializados e com
reconhecida capacidade;

* Modalidade: em geral, os ativos serdo marcados a mercado. No caso especifico de titulos
mantidos até o vencimento, e conforme a legislacdo aplicdvel, podera ser utilizada a
marcagao na curva de tais ativos.

E recomendavel 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.

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

11
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de aprecamento. A forma de avaliacdo deve seguir as melhores praticas do mercado financeiro na
busca do preco justo, considerando-se ainda a modalidade do plano de beneficios”.

O controle da marcacdo dos papeis é feito por meio de relatdrios gerados mensalmente por
consultores contratados.

10 AVALIACAO DOS INVESTIMENTOS

Os investimentos realizados diretamente pela EFPC devem ser objeto de analise prévia. A
analise de cada investimento devera ser feita de acordo com as caracteristicas especificas do
mandato, considerando, no minimo, os pontos aqui elencados:

e Conformidade com a politica de investimento e com a legislacdo vigente;

e Analise de desempenho pregresso do fundo ou do gestor, quando cabivel;

e Analise da estrutura do gestor, quando cabivel;

* Analise dos principais riscos associados ao mandato;

e Analise do horizonte de investimento e sua adequag¢do com os objetivos do plano.

10.1 Investimentos com risco de crédito

Com relacdo aos investimentos diretos ou indiretos (por meio de fundos de investimentos) em
ativos com risco de crédito, a avaliagao dos investimentos deve adotar critérios de analise que nao
se limitem a classificacdo de risco (rating) atribuido por agéncia classificadora. Entre as
caracteristicas a serem avaliadas em operac¢des de crédito, estao:

* Relagdo entre o prazo e o spread de crédito;

e Capacidade de solvéncia do devedor;

e Garantias e Covenants da operacao;

e Existéncia de risco de incorporacdo ou de performance;

e Auséncia de conflitos de interesses, no caso de operacdes estruturadas (ex. FIDC);
* Demais externalidades que possam afetar a operacgao.

A andlise descrita serd elaborada nos casos de aquisicao direta de ativos com risco de crédito
(em carteira prépria ou em fundos exclusivos) ou nos casos de aquisicdo de cotas de fundos de
investimento que tenham como mandato adquirir titulos privados com maior spread de crédito.
No caso de fundos, como o gestor tem a discricionariedade da alocacdo, a avaliacdo sera feita com
base nas restricoes e condicOes estabelecidas no regulamento do fundo.

E importante ressaltar que muitos fundos de renda fixa e mesmo alguns fundos multimercado
realizam aplicacbes em titulos privados. Em parte dos casos, essas alocacbes ndo configuram a
estratégia principal do fundo e sdo feitas de forma pulverizada, privilegiando ativos de primeira
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linha, com baixo risco de crédito. A avaliacdo descrita neste capitulo ndo se destina a alocacdo em
crédito feita por estes fundos.

10.2 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 relacdo ao benchmark, considerando-se o horizonte de investimento;
e Existéncia de desenquadramentos;

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

e Alteracdes na estrutura de gestdo.

E importante ressaltar que essa avaliagdo pode variar de mandato para mandato, em func3o
dos diferentes horizontes de investimento que cada um dos mandatos possui.

11 GESTAO DE RISCO

Em linha com o Capitulo Ill, “Dos Controles Internos e de Avaliacdo de Risco”, da Resolucdo
CMN n? 3.792/2009, este tdpico estabelece quais serdo os critérios, parametros 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 terceirizacdo, legal, exposicdo a
derivativos, operacional e sistémico.

O gerenciamento do risco de mercado, de crédito, de liquidez, de terceirizacdo, legal e
sistémico, dado a sua pertinéncia, sera de responsabilidade das instituicGes 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 proprio
processo de controles internos.
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11.1 Risco de Mercado

Segundo o Art. 13 da Resolucdo CMN n? 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
gue limite a probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.

Em atendimento ao que estabelece a legislacdo, o acompanhamento do risco de mercado
serd feito através de duas ferramentas estatisticas: (i) Value-at-Risk (VaR) e (ii) Stress Test. O
Value-at-Risk estima, com base em um intervalo de confianca e em dados histdricos de
volatilidade dos ativos presentes na carteira analisada, qual a perda méaxima esperada nas
condicOes atuais de mercado. O Stress Test avalia, considerando um cenario em que ha forte
depreciacdo dos ativos e valores mobilidrios (sendo respeitadas as correlagdes entre os ativos),
qual seria a extensdo das perdas na hipétese de ocorréncia desse cendrio.

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

O cadlculo sera feito quinzenalmente pela empresa de consultoria contratada pela Entidade, de
acordo com o 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.

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 situacao de acordo com as condicdes de mercado,
lembrando que os limites estabelecidos sao 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 ndo
implica em benchmark especifico por segmento de aplicacdo. O calculo é feito exclusivamente
para monitorar os riscos envolvidos para determinados mandatos de gestdo.

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

e 0O B-VaR e/ou VaR seja nulo ou irrelevante matematica e estatisticamente; e
e S3o considerados como ativo final e ndo disponibilizem as informacgdes sobre a composicao
das suas carteiras.
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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
calculo do risco de mercado.

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.

11.1.1VaR
Para o consolidado dos segmentos, o controle de risco de mercado sera feito por meio do

Value-at-Risk (VaR), com o objetivo da Entidade controlar a volatilidade da cota do plano de
beneficios. Este serd calculado com os seguintes parametros:

e Modelo: Paramétrico.
* Intervalo de Confianga: 95%.
e Horizonte de Investimento: 21 dias Uteis.

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

HORIZONTE
MANDATO LIMITE
DE TEMPO (d.u.)
Renda Fixa Tradicional 1,00% 21
Renda Fixa Crédito 2,50% 21
Multimercados Institucionais 2,50% 21
Multimercados Institucionais Exclusivos 2,50% 21

11.1.2 Benchmark-VaR

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

O célculo do B-VaR considerara:

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

O controle de riscos deve ser feito de acordo com os seguintes limites:
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HORIZONTE
DE TEMPO (d.u.)

MANDATO/SEGMENTO BENCHMARK LIMITE

Renda Fixa Inflagao IMA-B 5,00% 21

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

11.1.3 Stress Test

A avaliagdo dos investimentos em andlises de stress passa pela definicdo de cenarios que
consideram mudangas bruscas em varidveis importantes para o apre¢amento dos ativos, como
taxas de juros e precos de determinados ativos.

Embora as proje¢des considerem as variagées histéricas dos indicadores, os cenarios de stress
ndo precisam apresentar relacdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras variacoes
adversas.

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

e Cenario: BM&F
¢ Periodicidade: mensal

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

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

11.2 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 exposicao,
serdo considerados os titulos de emissdo privada presentes tanto em veiculos exclusivos quanto
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em fundos condominiais cujas carteiras devem ser consolidadas com os ativos sob gestao nao
discricionadria (interna). Os ativos serdo enquadrados em duas categorias:

* Baixo risco (ou grau de investimento); e

e Médio/alto risco (ou grau especulativo).

Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

e Para titulos emitidos por instituicdes financeiras, sera considerado o rating da instituicao;

e Para titulos emitidos por instituicdes nao financeiras, sera considerado o rating da emissao,
e ndo o rating da companhia emissora;

Para verificacdo do enquadramento, os titulos privados devem, em principio, ser separados
de acordo com suas caracteristicas com relacdo ao prazo da emissdo. Posteriormente, serd
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 classificagdo minima apresentada na tabela abaixo:

ESCALAS NACIONAIS DE “RATINGS” CONSIDERADAS COMO DE BAIXO RISCO DE CREDITO PELA ENTIDADE PARA INSTITUICOES

FINANCEIRAS E NAO FINANCEIRAS EMISSORAS DE TiITULOS — NOTAS DE LONGO PRAZO

LIMITE POR EMISSOR

AGENCIA | LF SR |AUSTIN| FITCH | MOODY'S | S&P RISkBANK | INSTITUICAO |\ o riicko
NAO FINANCEIRA
FINANCEIRA

- AAA | br AAA AAA AAA (bra) Aaa.br br AAA - 10,0% 15,0%
=z

[FE)

oS Aa+ | braa+ | AA+ | AA+(bra) | Aalbr | braas | MUITOSEGURO

2 F o0 + (LONGO)

< n MUITO SEGURO 9 0% 13.0%

o ,U% ,0%

G g AA br AA AA AA (bra) Aa2.br br AA (LONGO)
Z
= AA- | brAA- | AA- | AA-(bra) | Aa3.br br AA- | MUITO SEGURO -
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(LONGO)
MUITO SEGURO
A+ br A+ A+ A+ (bra) Al.br br A+ + (MEDIO)
MUITO SEGURO . .
A BrA A A (bra) A2.br br A (MEDIO) 8,0% 11,0%
MUITO SEGURO -
A- br A- A- A- (bra) A3.br br A- (MEDIO)
BBB+ | br BBB+ BBB+ | BBB+ (bra) Baal.br br BBB+ -
BBB br BBB BBB BBB (bra) Baa2.br br BBB - 7,0% 9,0%
BBB- | br BBB- BBB- BBB- (bra) Baa3.br br BBB- -

ESCALAS NACIONAIS DE “RATINGS” CONSIDERADAS COMO DE BAIXO RISCO DE CREDITO PELA ENTIDADE PARA INSTITUICOES

FINANCEIRAS E NAO FINANCEIRAS EMISSORAS DE TiITULOS — NOTAS DE CURTO PRAZO

LIMITE POR EMISSOR
AGENCIA SR | AUSTIN| FITCH | MOODY'S | S&P RISKBANK | INSTITUICRO | \oiriicio
NAO FINANCEIRA
FINANCEIRA
SEGURO + . .
sr AA br A1 F1(bra) BR1/ST1 br Al (CURTO) 6,0% 8,0%
GRAU DE SEGURO \ \
INVESTIMENTO srA br A2 F2(bra) BR2/ST2 br A2 (CURTO) 5,5% 7,0%
SEGURO - . .
brA3 | F3(bra) | BR3/ST3 | brA3 (CURTO) 5,0% 6,0%

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

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

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

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

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

11.2.1 Exposicéo a Crédito Privado
O controle da exposicao a crédito privado é feito através do percentual de recursos alocados

em titulos privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do risco de crédito
deve ser feito em relacdo aos recursos garantidores, de acordo com os seguintes limites:

18



=] Sergus

CATEGORIA DE RISCO LIMITE

Grau de investimento + Grau especulativo 80%

Grau especulativo 5%

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

Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

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

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

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

11.2.2 Eventos

O risco das aplicagdes em crédito privado esta diretamente relacionado a saude financeira das
empresas investidas, e pode mudar em funcdo do cendrio macroeconémico, das condices de
mercado ou de situagOes especificas.

Para refletir mudancas, as agéncias de classificacdo 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¢Ges 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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11.2.3 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 manutencdo, 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 discricionaria (gestdo
externa), a decisdo da Entidade sera no sentido de manter ou ndo a alocacdo de recursos no
Gestor/Fundo. Para fundos fechados, a andlise sera efetuada em relagdo a alocagdo inicial, dado
gue 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 abaixo:

NO CASO DE VEICULOS SOB GESTAO NO CASO DE VEICULOS SOB GESTAO NAO
DISCRICIONARIA (EXTERNA) DISCRICIONARIA (INTERNA)

e Verificar se a marcacdo a mercado do titulo » Verificar se a marcacdo a mercado do titulo
foi ajustada; foi ajustada, caso o ativo ndo seja marcado

« Verificar a existéncia de outros titulos na na curva;
carteira do fundo de investimento que » Verificar o enquadramento do titulo nos
possam sofrer rebaixamento de rating pelo parametros de andlise estabelecidos por
mesmo motivo; esta Politica;

e Analisar o impacto do rebaixamento na » Verificar a existéncia de outros titulos na
qualidade do crédito do fundo de carteira que possam sofrer rebaixamento de
investimento, de acordo com os pardmetros rating pelo mesmo motivo;
desta Politica; * Analisar o impacto do rebaixamento na

« Avaliar se a mudanca justifica resgate dos qualidade de crédito da carteira do Plano,
recursos. de acordo com os parametros desta

Politica;
e Avaliar se a mudanca justifica resgate dos
recursos.

Considerando os eventos de rebaixamento, no caso de gestdo ndo discricionaria (Carteira
Prépria), os relatérios de rating emitidos pelas agéncias de classificacdo de risco e todas as
informagdes utilizadas que deram suporte a decisdo tomada acerca da manutengdo ou nao do
ativo devem ser arquivados na Entidade. Para os fundos exclusivos, o gestor deverd 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
gue forem recomendaveis na defesa dos interesses da Entidade e do Plano.
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11.3 Risco de Liquidez

O Plano, cujo passivo apresenta um longo prazo de matura¢do, ndo necessita manter 100% de
seus investimentos em ativos que tenham liquidez imediata. Para gerenciar o risco de liquidez, a
Entidade elabora periodicamente estudo de macroalocacdo de ativos (ALM) que aponta, dentre
outros fatores, as necessidades de liquidez ao longo do tempo do seu Plano. Ainda assim, é
fundamental desde o ingresso no investimento analisar as possiveis estratégias de
desinvestimento, mesmo que no longo prazo. Portanto, é necessario buscar ativos que tenham um
horizonte de desinvestimento compativel com o perfil intertemporal de obriga¢cGes do Plano.

A gestdo do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacdes depende do
planejamento estratégico dos investimentos do Plano. A aquisicdo de titulos ou valores mobiliarios
com prazo ou fluxos incompativeis com as necessidades do Plano pode gerar um descasamento.

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

CONTROLES DO RISCO DE LIQUIDEZ

Risco Controles adotados

¢ Observagdo das regras para solicitacdo de resgates, cotizacdo e pagamento de resgates;

Cotiza¢do de Fundos [+ Observagdo do prazo de duragdo do fundo, no caso de fundos fechados;
de Investimento

* Caso seja identificada uma participagdo acima de 20% sobre o Patriménio Liquido do fundo (no caso
de fundos abertos) a Entidade devera analisar a possibilidade de sacar parte dos recursos aplicados.

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

Liquidez de Ativos - — —
¢ Observagao da liquidez do mercado secundario.

Pagamento de ¢ Orisco de cumprimento das obrigagdes é continuamente monitorado e os estudos de macroalocagdo
Obrigacdes consideram essa premissa.

11.4 Risco de Terceirizacao

A terceirizacdo da gestao de recursos requer o monitoramento dos prestadores de servico que
se encarregam da tarefa. Para mitigar esse risco, todos os processos de selecdo de gestores sdo
conduzidos conforme diretrizes estabelecidas em documentos internos.

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

* Alteragdes profundas na estrutura da instituicao gestora dos recursos;
e Mudancas na equipe principal;

* Mudanga de perfil de risco dos investimentos;

e Eventuais desenquadramentos.

Com isso, o risco de gestdo e, consequentemente, o risco de terceirizacdo é minimizado.
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11.5 Risco Legal

O risco legal esta relacionado a autuagdes, processos ou mesmo a eventuais perdas
financeiras decorrentes de questionamentos juridicos, da ndo execu¢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:

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

e Revisdo periddica dos regulamentos dos veiculos de investimentos, exclusivos ou nao;

e Utilizacdo de pareceres juridicos para contratos, nos casos em que a Diretoria Executiva
julgar necessario.

11.5.1 Compliance legal

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

e Verificacdo mensal do enquadramento dos investimentos em relacdo aos principais limites
e restricOes aplicaveis as EFPC;

e Elaboracdo de relatdrios semestrais sobre a aderéncia da gestdo dos recursos as normas
vigentes, a Politica de Investimentos, as premissas atuariais, controles internos e a
execugao orgamentaria;

* Realizagdo de reunides periddicas com consultores.

11.6 Risco da exposi¢cdo em derivativos

As operagcdes com derivativos serdo vetadas em Carteira Prépria e permitidas para a gestao
discricionaria (gestdo externa).

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

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

11.7 Risco Operacional

As instituicdes gestoras e a Entidade, com o intuito de minimizar os riscos operacionais, serao
responsaveis pela adog¢do de procedimentos padrdo na comunicacdao de ordens destinadas a
realizacdo de operacdes que impliguem na compra ou venda de titulos e valores mobiliarios.
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A Entidade, através dos seus controles internos, sera responsavel pelo gerenciamento do risco
operacional inerente ao de empréstimos a participantes e assistidos, as operacdes com imodveis,
bem como aos processos internos da Entidade.

11.8 Risco Sistémico

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

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocacdo dos recursos
deve levar em consideracdo os aspectos referentes a diversificacdo de setores e emissores.

12 CONTRATACAO DE AGENTES FIDUCIARIOS

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

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

Somente poderdo ser contratados aqueles prestadores que cumpram as exigéncias minimas
previstas pela Resolucdo CMN n2 3.792 quanto a seus cadastros e certificagcbes junto aos drgdos
competentes. Adicionalmente, serdo observadas as questGes de conflitos de interesse, sempre
visando a inexisténcia de tais situacOes, sobretudo nas questOes relacionadas a gestdo de
recursos, avaliacao de riscos e enquadramento.

13 DESENQUADRAMENTOS

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

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

e 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;

23



=] Sergus

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

14 PRINCIPIOS SOCIOAMBIENTAIS

Em decorréncia do atual quadro conjuntural e das perspectivas para o exercicio de 2017, a
Entidade ndo adotara principios de responsabilidade socioambiental, postergando para um
exercicio futuro, num cendrio de maior estabilidade mundial, o levantamento sobre a viabilidade
da adocdo do Carbon Disclosure Project — CDP (Relatério Brasil), como ferramenta para conducao
deste tipo de politica, a fim de, em caso positivo, tornar-se um dos seus signatarios.

15 CONSIDERACOES FINAIS

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

Os membros abaixo do Conselho Deliberativo aprovaram esta Politica de Investimentos em
07/12/2016.
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