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1. Introducgao

A presente politica de investimentos estabelece os principios e diretrizes que devem reger os
investimentos dos recursos confiados a entidade, com vistas a promover a seguranca, liquidez e
rentabilidade necessarias para assegurar o equilibrio entre ativos e passivos do plano.

Os limites e critérios aqui apresentados estdo fundamentados na Resolucdo CMN n2 3792, de
24 de setembro de 2009, legislacdo que estabelecia, quando da aprovacdo desta politica de
investimentos, as diretrizes de aplicagcdo dos recursos garantidores das EFPC.

Entende-se, dessa forma, que as diretrizes ora estabelecidas sdo complementares aquelas
definidas pela Resolugcdo CMN n2 3792, ndo estando os administradores ou gestores, em nenhuma
hipotese, dispensados de observar as regras, restricdes e condi¢cOes estabelecidas pela legislacdo
aplicavel, ainda que estas ndo estejam transcritas neste documento.

Caso haja mudancas na legislacdo, os investimentos devem ser adequados gradativamente a
nova regulamentacdo. Se houver necessidade de negociacdo de ativos, a entidade estabelecera
um plano com critérios e prazos para a realizagdo dessas operagdes, de forma a garantir a
preservacao dos recursos, sem prejuizos a rentabilidade dos investimentos.

A entidade podera deixar de monitorar, da mesma forma, limites e restricGes obrigatorios que
eventualmente venham a ser revogados pela legislagao aplicavel.

As diretrizes aqui definidas, que entram em vigor em 12 de janeiro de 2010, contemplam todos
os itens previstos no Capitulo V, “Da Politica de Investimento”, da Resolucdo CMN n2 3792. O
documento foi elaborado tendo em vista um horizonte de 60 meses, conforme estabelece a
Resolucdo CGPC n? 7, de 4 de dezembro de 2003.

Esta politica de investimentos esta estruturada conforme mostra o fluxograma a seguir.

ANALISE DO PASSIVO INVESTIMENTO CONTROLES DE RISCOS

fluxo do passivo composicao dos investimentos limites de risco
ALM estrutura de tomada de decisao compliance legal
analise prévia dos investimentos método de aprecamento

restricbes de investimento

operacoes com derivativos

meta de retorno

2. Plano de beneficios
A presente politica de investimentos apresenta as diretrizes para a aplicacdo dos recursos
garantidores do Plano Previdencial. Os tdpicos a seguir mostram seus principais dados:
¢ Tipo: Beneficio Definido (BD)
e CNPB: 1987000447
e Meta de rentabilidade: INPC + 5,75% ao ano




e Administrador Estatutdrio Tecnicamente Qualificado (AETQ):
- Todos os segmentos: Julio Mario Gomes Barbalho Cavalcanti
¢ Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB):

— Marcio de Sousa Rocha

3. Asset Liability Management (ALM)

O controle de riscos em planos de previdéncia passa necessariamente pela identificacdo do
passivo, que pode consistir em obriga¢des futuras ou expectativas de retorno, de acordo com os
tipos de plano de beneficios. O estudo de ALM (gestdo integrada de ativo e passivo, na sigla em
inglés) tem o objetivo de definir a macroalocacdo 6tima dos investimentos de acordo com as
necessidades do plano, de forma a maximizar a probabilidade de formacdo de superavit.

4. Diretrizes de aplicagao

Os topicos a seguir descrevem os procedimentos e diretrizes a serem observados na aplicacao
dos recursos do plano. E importante destacar que quaisquer investimentos que n3o se enquadrem
nas modalidades previstas nesta politica devem estar em conformidade com as exigéncias, limites
e condicdes estabelecidas pela legislacdo aplicavel.

4.1. Composigdo dos investimentos

A tabela a seguir mostra os limites e os indices de referéncia (benchmarks) dos mandatos que
se enquadram nos segmentos estabelecidos pela Resolugao CMN n2 3792,

SEGMENTO / MANDATO BENCHMARK LIMITE || ALOCAGAQ CUHES
LEGAL  OBJETIVO  |NFERIOR  SUPERIOR

Renda Fixa 100% 70,00% 50,00% 100,00%
Carteira ALM hedge INPC + 5,75% ao ano 100% 70,00% 50,00% 100,00%
Carteira de crédito (CDBs e DPGEs) IPCA + iz’ézz:‘:‘g“ Cp1 + 10,00% 0,00% 20,00%
Fundos de renda fixa CDI 10,00% 0,00% 30,00%
Fundos multimercados institucionais IFM-1 20,00% 0,00% 30,00%
Renda Variavel IBOVESPA 70% 20,00% 0,00% 50,00%
Investimentos estruturados 20% 3,00% 0,00% 20,00%
Fundos de investimento imobiliario INPC + 5,75% ao ano 10% 1,00% 0,00% 10,00%
Fundos multimercados nao institucionais IMM 10% 3,00% 0,00% 10,00%
Investimentos no exterior 10% - - -
Iméveis INPC + 5,75% ao ano 8% 5,00% 0,00% 8,00%
Operagoes com participantes INPC + 5,75% ao ano 15% 5,00% 0,00% 15,00%




A alocagdo objetivo foi definida considerando o cendrio macroecondmico e as expectativas de
mercado vigentes quando da elaboracdo desta politica de investimentos. Os numeros refletem,
portanto, a alocacdo estratégica dos recursos, sujeita a movimentos taticos de acordo com as
condi¢des de mercado.

E importante frisar que mudangas no cendrio macroecondmico inevitavelmente alteram as
expectativas de retorno dos ativos, bem como suas volatilidades, o que obriga os administradores
de plano a buscar um novo ponto de equilibrio dentro dos limites de alocacdo de cada segmento.

4.2. Estrutura de tomada de decisdo

As decisdes taticas sobre a alocacdo dos recursos que ndo estdo sob gestdo discriciondria de
terceiros contratados com esta finalidade cabem ao Comité de Investimentos, que podera
contratar andlises terceirizadas a consultorias ou agéncias de risco para assessora-lo.

A estrutura de tomada de decisao deve obedecer, portanto, o seguinte processo:

RECURSOS DO PLANO

¥
veiculo sob gestao veiculo exclusivo sob
discricionaria gestao da entidade
{ex. fundo condominial ou fundo lex. carteira propria)
exclusivo sob gestao external

MERCADO FINANCEIRO

Os procedimentos marcados com asterisco (setas apontadas para a esquerda) devem passar
pela andlise do Comité de Investimentos do plano, que tem a responsabilidade de registrar as
analises realizadas antes da tomada de decisdo dos investimentos.

4.2.1. Comité de Investimentos

Para que tenha condig¢des para avaliar os movimentos mais indicados frente as perspectivas de
mercado, é fundamental que o Comité de Investimentos seja composto por pessoas tecnicamente
preparadas para decidir sobre as aplicagcdes.

Com vistas a assegurar que as decisdes do Comité de Investimentos reflitam as melhores
praticas de gestdo, é permitido a participacdao de conselheiros ou consultores externos em suas
reunides ordinarias e extraordinarias.




4.2.2. Andlise terceirizada

Para avaliacdo de investimentos especificos que envolvam volume de recursos consideravel, ou
estruturas mais complexas, a entidade pode contratar analises de consultores externos ou de
agéncias de classificacdo de risco. As informacdes serdo usadas para subsidiar a decisdo.

4.3. Andlise prévia do risco dos investimentos

Conforme estabelece o Art. 30 da Resolucdo CMN n2 3792, a aquisicdo de titulos e valores
mobilidrios integrantes dos segmentos de renda fixa e de renda variavel deve ser precedida de
analise de riscos. Essa analise é necessaria, portanto, no caso dos investimentos em:

e Titulos de emissdo privada;

¢ Titulos de estados e municipios;

e Derivativos;

e Cotas de fundos condominiais que se enquadram nos segmentos de renda fixa;

e Cotas de fundos condominiais que se enquadram nos segmentos de renda varidvel;

e Debéntures com participacdo nos lucros;

e Créditos de carbono e Redugdes Certificadas de Emissdo (RCE);

e Certificados de potencial adicional de construcao (CEPAC); e

e Certificados de ouro fisico.

Cabe registrar que, conforme mostra o fluxograma do item Estrutura de tomada de decisdo, a

analise prévia se aplica somente aos investimentos sob gestao dos administradores do plano.

4.3.1. Aspectos a serem analisados

A analise prévia de riscos, baseadas em avalia¢Oes terceirizadas ou ndo, deve contemplar, no
minimo, os aspectos relacionados nos topicos a seguir. Caso a verificacdo de algum dos itens
obrigatdrios seja inviavel, as razGes que motivaram a ndo observancia dos requisitos estabelecidos
nesta politica devem ser documentadas e arquivadas.

4.3.1.1. Titulos de crédito privado e similares

Este tépico apresenta os aspectos que devem ser observados na analise prévia da aquisicdao
dos seguintes ativos:

e Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais;

e Titulos de emissdo de instituicdes financeiras (ex. CDB e DPGE);

e Depdsitos em poupanga;

¢ Titulos de companhias abertas (ex. debéntures, CCB, NP, FIDC, CCI, NCE, CPR e CDCA);
e Obrigacoes de organismos multilaterais emitidas no Pais;

e Certificados de recebiveis de emissdo de securitizadoras (ex. CRIl); e

¢ Demais titulos de emissao privada.




A avaliagdo deve contemplar tanto as caracteristicas particulares do investimento, quanto o
impacto que sua aquisi¢ao causaria na carteira do plano e do veiculo, em termos de risco, retorno
e enquadramento. Nesse sentido, a andlise deve considerar, no minimo:

O rating do emissor ou da emissdo, conforme o caso;

O nivel de risco de crédito, de acordo com as diretrizes desta politica;

O historico do emissor;

O volume/montante da emiss3o;

O prazo do investimento;

O instrumento utilizado (CCB, FIDC, CCl, etc.);

As vedagdes, limites e restrigdes estabelecidos por esta politica e pela legislagdo aplicavel;

O prémio em relagdo aos titulos publicos com prazo ou duration semelhante.

A analise do impacto na carteira deve considerar:

A variacdo no percentual de crédito na carteira;
Os limites legais de investimento por modalidade;
Os efeitos de diversificacdo (em termos de setores, emissores); e

O impacto na liquidez.

Os parametros de avaliacdo de risco de crédito acima apresentados ndo impedem que o plano
decida por investir em titulos que se enquadram na categoria grau especulativo, conforme
definido no item Risco de crédito desta politica.

Cabe ressaltar que a COMPREV possui contrato com a agéncia classificadora de risco
Lopes&Filho para subsidiar a avaliacdo das oportunidades relacionadas ao mercado de crédito
privado.

4.3.1.2. Cotas de fundos de investimento

No caso de aquisicdo de cotas de fundos de investimentos de condominio aberto, que nao
aqueles classificados pela Resolugao CMN n2 3792 nos segmentos de investimentos estruturados e
de investimentos no exterior, a analise de risco deve considerar, no minimo:

O percentual de crédito (por setor);

Qualidade do crédito, com base nos critérios desta politica de investimentos;
A politica de derivativos (finalidade das operagdes, alavancagem, etc.);

A liquidez dos investimentos;

Indicadores de risco-retorno.

4.3.1.3. Derivativos

Nas operagdes com derivativos em veiculos sob gestao ndo discriciondria, a andlise de risco
deve considerar, pelo menos:

Os riscos da operacao, considerando testes de stress;




¢ O depdsito de margem necessario, com base em dados histéricos;
e O nivel de margem ja comprometida no veiculo;
e A aderéncia a legislagao aplicavel e a politica de investimentos.
e Adisponibilidade de ativos no veiculo aceitos como margem (segundo a legislagdo):
- Titulos da divida publica federal;
- Titulos de emissdo de instituices financeiras (CDB, RDB, DPGE, etc); e
- Agdes integrantes do indice Bovespa.
Neste ultimo item, é necessario considerar a penalidade (desconto no preco) que a BM&F

impde a cada ativo, quando acerta como margem de garantia.

4.3.1.4. Demais titulos e valores mobilidrios

No caso dos demais titulos e valores mobilidrios integrantes dos segmentos de renda fixa e
renda varidvel, a andlise de risco deve considerar, no minimo:

e Acelegibilidade do investimento, pela legislagao aplicavel e por esta politica;
e 0O enquadramento nos limites estabelecidos pela legislagao e por esta politica;
e As caracteristicas especificas do investimento; e

e Osriscos de mercado, de crédito e de liquidez.

4.4. Restrigcoes

Os limites e restricGes para aplicacdo em titulos e valores mobiliarios estabelecidas nos tdpicos
a seguir sao validos somente para os veiculos de investimento exclusivos, de condominio fechado,
sob gestdo ndo discriciondria. As aplicacdes em carteiras administradas sob gestdo discricionaria e
em cotas de fundos condominiais estdo sujeitas somente a legislacdo aplicavel e aos seus
regulamentos e mandatos especificos.

4.4.1. Titulos publicos

E vedada a aplicacdo em titulos publicos que ndo tenham como emissor o Tesouro Nacional.
Além disso, sdo vedadas as aplicacbes em:

e Titulos securitizados pelo Tesouro Nacional;
e Titulos da Divida Agraria (TDA);

e Moedas de privatizacao.

4.4.2. Exposi¢do a variagdo cambial

As aplicacGes em titulos publicos ou em cotas de Fundos de Investimento em Divida Externa
(FIDE) que gerem exposicao a variacdo cambial deverdo obrigatoriamente estar protegidos por
operacgGes de swap que assegurem a conversdo completa da exposi¢do a indicadores domésticos.




4.4.3. Ac¢oes fora dos indices de mercado

A aquisicdo de agdes que nao fagam parte da carteira tedrica do IBrX ou do Ibovespa, exceto
nos casos de IPOs (Oferta Publica Inicial, na sigla em inglés), estd limitada a 5% dos recursos
garantidores.

4.5. Operagoes com derivativos

PODE OPERAR

VEICULO DERIVATIVOS?

VEDACOES

Carteira propria
prop ® OperagBes a descoberto

Fundos e carteiras exclusivos e Short de acdes

Sim
Fundos condominiais ® Operacdes que gerem exposicdo superior a
uma vez o patriménio liquido do veiculo.

Carteiras administradas

As aplicacdes em cotas de fundos de investimentos multimercado que se enquadram no
segmento de Investimentos estruturados ndo estdo sujeitos as vedacdes acima apresentadas.

5. Meta de retorno

As metas de retorno foram definidas para um horizonte de 60 meses. E possivel, portanto, que,
dentro de um mesmo ano-calenddrio, a rentabilidade dos investimentos fique abaixo da meta.

SEGMENTO META DE RETORNO

Renda Fixa INPC + 5,75% ao ano
Renda Variavel INPC + 9% ao ano
Investimentos estruturados INPC + 5,75% ao ano

Investimentos no exterior =

Imoveis INPC + 5,75% ao ano

Operagdes com participantes INPC +5,75% ao ano

6. Politica de risco

Em linha com o que estabelece o Capitulo Ill, “Dos Controles Internos e de Avaliacdao de Risco”,
da Resolucdao CMN n? 3792, este tépico 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 crédito, de mercado, de liquidez, operacional e legal.

Esse topico disciplina, ainda, o controle de riscos referente ao monitoramento dos limites de
alocagao estabelecidos pela Resolugao CMN n2 3792 e por esta politica de investimentos.




6.1. Risco de mercado

6.1.1. Objetivos

Segundo o Art. 13 da Resolu¢cdo CMN n? 3792, as entidades devem acompanhar e gerenciar o
risco e o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a
probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.

Em atendimento ao que estabelece a legislacdao, o acompanhamento do risco de mercado sera
feito através do 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.

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

6.1.2. Benchmark-VaR

O B-VaR é um modelo adequado para avaliar a aderéncia da gestdo a um determinado
mandato. Ele pode ser entendido como uma medida da diferenca entre o retorno esperado do
fundo ou carteira em relagdo ao retorno esperado para o benchmark definido.

O célculo do B-VaR considerara:
e 0 modelo ndo paramétrico; e
¢ intervalo de confianca de 95%.

O monitoramento dos investimentos sera feito separadamente para os diferentes mandatos,
com periodicidade mensal, de acordo com os seguintes limites:

Apenas para o fundo exclusivo de renda variavel.

MANDATO LIMITE HORIZONTE DE TEMPO
0, _
Renda Variavel GE0 BRI RS 21 dias
Ibovespa

Caso algum dos mandatos exceda o limite de B-VaR, cabe ao administrador do plano notificar
seus gestores sobre o ocorrido e avaliar, de acordo com as condi¢cdes de mercado, a medida mais
adequada a ser tomada.

6.1.3. VaR

Para os investimentos que ndo possuem um benchmark definido, o controle de risco de
mercado sera feito por meio do acompanhamento do Value-at-Risk (VaR), que serd calculado de
acordo com os seguintes parametros:

e Modelo: ndo paramétrico.
e Intervalo de Confianga: 95%.

Para fins de verificagcdo da aderéncia dos investimentos aos mandatos estabelecidos na
estratégia de alocacdo, a entidade usara os seguintes limites:




MANDATO LIMITE HORIZONTE DE TEMPO
Renda Fixa 1,00% 21 dias

Renda Variavel 18,00% 21 dias

Assim como no caso do B-VaR, caso algum dos veiculos exceda o limite, cabe ao administrador do
plano avaliar, de acordo com as condi¢des de mercado, a medida mais adequada a ser tomada.

Fundos condominiais abertos e carteiras préprias (exceto carteira ALM, com titulos publicos
marcados na curva).

6.1.4. Outros Controles

A COMPREV também controla o risco de mercado por meio dos processos descritos a seguir:

e Monitoramento dos valores de mercado das carteiras e das unidades de investimento que
as compodem;

¢ Monitoramento dos fatores de risco que causam impacto nas posi¢oes das carteiras;

e Monitoramento das volatilidades dos fatores de risco que causam impacto nas posi¢des das
carteiras;

¢ Monitoramento da diversificacdo da carteira da COMPREV;

¢ Monitoramento dos valores em risco das diferentes carteiras;

e Monitoramento de comportamentos correlacionados entre mercados distintos, buscando
antecipar impactos nas posi¢des das carteiras.

6.1.5. Andlise de Stress

6.1.5.1. Cenarios de stress

A avaliacdo dos investimentos em analises de stress passa necessariamente pela definicdo de
cenarios de stress, que podem considerar mudancas bruscas em varidveis importantes para o
aprecamento dos ativos, como taxas de juros e precos de determinados ativos.

Embora as projecdes considerem as variacoes histdricas dos indicadores, os cendrios de stress
nao precisam apresentar necessariamente relagdo com o passado, uma vez que buscam simular
variacoes futuras adversas.

6.1.5.2. Controle

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serao utilizados os seguintes parametros:
e Cendrio: BM&F
e Periodicidade: mensal

O controle das analises de stress ndo obedecera a nenhum limite, uma vez que a metodologia
considerada pode apresentar variacées 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 exposicoes.




6.2. 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
em fundos condominiais. Os ativos serdo enquadrados em duas categorias:

¢ Grau de investimento;
e Grau especulativo.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de
acordo com suas caracteristicas. Posteriormente, é preciso verificar 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
classificacdo minima apresentada na tabela a seguir.

SETOR / PRAZO S&P MOODY’S FITCH RATINGS
Crédito bancario Longo prazo | Curto Prazo | Longo prazo | Curto Prazo | Longo prazo | Curto Prazo
DPGEs brBBB- brA-2 Baa3.br BR-3 brBBB- F3(bra)
Até 1 ano N/A brA-2 N/A BR-3 N/A F3(bra)
De 1 a3 anos brBBB+ N/A Baal.br N/A brBBB+ N/A
Mais de 3 anos brBBB+ N/A Baal.br N/A brBBB+ N/A
Crédito ndao bancario Longo prazo | Curto Prazo | Longo prazo | Curto Prazo | Longo prazo | Curto Prazo
Até 1 ano brBBB+ brA-2 Baal.br BR-3 brBBB+ F3(bra)
De 1a3anos brBBB+ N/A Baal.br N/A brBBB+ N/A
Mais de 3 anos brBBB+ N/A Baal.br N/A brBBB+ N/A

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:

¢ No caso de emissdes bancarias, para fins de enquadramento, a avaliacdo deve considerar o
rating do emissor; nos demais casos, deve-se considerar o rating da emissao;

e O prazo utilizado corresponde ao periodo de tempo entre a data do enquadramento e o
vencimento do papel;

e Os titulos com prazo inferior a um ano devem ser enquadrados com base no rating de curto
prazo, exceto no caso de DPGEs;

e Os titulos que ndo 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 classifiqguem o mesmo papel, sera considerado, para fins de
enquadramento, o pior rating;

e 0O enquadramento dos titulos sera feita com base no rating vigente na data da verificagao
da aderéncia das aplicacdes a politica de investimentos.




6.2.1. Limites

O monitoramento da exposicdo a crédito privado através do controle do percentual de recursos
garantidores alocados titulos privados, considerada a categoria de risco dos papéis. Os limites sdo:

CATEGORIA DE RISCO LIMITE

Grau de investimento + Grau especulativo 15%

Grau especulativo 5%

6.2.2. Eventos

O risco das aplicagdes em crédito privado esta diretamente relacionado a saude financeira das
empresas investidas, que pode mudar em func¢do do cendrio macroecondmico, das condi¢es de
mercado ou de situacdes especificas.

Para refletir essas mudancas, € comum que as agéncias de classificacdo de risco revejam
periodicamente os ratings atribuidos. Como nada impede que esses ratings sejam revistos para
pior, é possivel que um titulo presente na carteira do plano sofra um rebaixamento de rating e
passe a ser classificado na categoria grau especulativo.

Da mesma forma, existe a possibilidade de que a 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 de parte dos recursos depende de tramites 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.

6.2.2.1. Default

Caso ocorra algum default na carteira do plano, os administradores podem adotar as mesmas
medidas recomendadas para os casos de rebaixamento de rating e, adicionalmente, no caso de
veiculos sob gestao discricionaria, verificar se o gestor agiu com diligéncia.

6.3. Risco de liquidez

O risco de liquidez pode ser dividido em duas classes:

e possibilidade de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigagdes;

e possibilidade de reducdo da demanda de mercado.

Os itens a seguir detalham as caracteristicas destes riscos e a forma como os administradores

do plano vao geri-los.

6.3.1. Indisponibilidade de recursos para pagamento de obriga¢oes

A gestdo do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacdes depende do
planejamento estratégico dos investimentos do plano. A aquisi¢cdo de titulos ou valores mobilidrios
com prazo ou fluxos incompativeis com as necessidades do plano podem gerar um descasamento.

O controle desse risco é feito por meio da elaboracdo do estudo de ALM, apontado no item
Asset Liability Management (ALM), que projeta, com base caracteristicas do passivo e em dados




especificos, o fluxo de caixa do plano para os préximos anos e recomenda uma carteira de ativos
adequada para atender a essas demandas futuras.

6.3.2. Redug¢do de demanda de mercado

A segunda classe de risco de liquidez pode ser entendida como a possibilidade de reducdo ou
inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do plano.

A gestdo deste risco sera feita através do monitoramento da liquidez dos ativos do plano. Essa
analise, que sera baseada no volume de titulos e valores mobilidrios negociados, deve considerar
indicadores como:

e Percentual da carteira que pode ser negociada no prazo de:
- 1 (um) dia util;
- 7 (sete) dias uteis; e
- 21 (vinte e um) dias uteis.
e Participacdo do plano no patrimonio liquido de fundos abertos.

Este ultimo indicador busca reduzir o risco de o plano se tornar um dos ultimos cotistas do
fundo e eventualmente ter que arcar com prejuizos financeiros decorrentes da negociacdo de
ativos com baixa liquidez.

E importante registrar que os instrumentos de controle apresentados a seguir estdo baseados
em modelos estatisticos, que por definicdo estdo sujeitos a desvios decorrentes de aproximacdes,
ruidos de informacgdes ou de condi¢cdes anormais de mercado.

6.3.2.1. Limites

O controle do risco de liquidez de demanda de mercado sera feito por meio do monitoramento
percentual da carteira que, em condicGes adversas (20% do volume médio de negdcios), pode ser

negociada em:
HORIZONTE PERCENTUAL DA CARTEIRA

1 (um) dia util 20%
7 (sete) dias uteis 35%
21 (vinte e um) dias Uteis 50%

Para fins de controle, os indicadores acima mencionados ainda serdo avaliados sob condi¢des
de stress de mercado, de forma semelhante ao que é realizado para avaliacdo do risco de
mercado, com o uso de cenarios de stress.

6.4. Risco legal

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




e da realizagdo periddica de relatorios de compliance que permitam verificar a aderéncia dos
investimentos as diretrizes da legislagdao em vigor e a politica de investimentos;

e darevisdo periédica dos regulamentos dos veiculos de investimentos, exclusivos ou nao;
e da utilizacdo de pareceres juridicos para contratos, nos casos em que a Diretoria Executiva

julgar necessario.

6.4.1. Compliance legal

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

e da verificacdo mensal do enquadramento dos investimentos em relacdo aos principais
limites e restricdes aplicaveis as EFPC;

e da elaboragao de relatérios semestrais sobre a aderéncia da gestao dos recursos as normas
vigentes, a politica de investimentos, as premissas atuariais e a execugdao orgamentaria;

e darealizacdo de reunides periddicas com consultores e gestores.

6.5. Risco da exposigcdo em derivativos

O controle da exposicdao em derivativos sera feito em conformidade com o que determina a
legislacdo, por meio do monitoramento:

¢ dos niveis de margem depositada como garantia de operacdes com derivativos; e

e das despesas com a compra de opgodes.

6.5.1. Limites

Os controles sdo aplicaveis aos fundos de investimentos e a carteira consolidada do plano. Os
limites devem ser medidos em relacdo as aloca¢Ges em:

e Titulos da divida publica federal;
¢ Titulos de emissdo de instituicdes financeiras (CDB, RDB, DPGE, etc); e
e Acdes integrantes do indice Bovespa.

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

e Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operagGes com derivativos;

e Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opgoes.

6.6. Risco operacional

A gestdo do risco operacional sera feita de forma preventiva, por meio da ado¢do de normas e
procedimentos de controles internos, em linha com o que estabelece a legislacdo aplicavel. Entre
os procedimentos de controle podem ser destacados:

e A definicdo de rotinas de acompanhamento e andlise dos relatérios de monitoramento dos
riscos descritos nos topicos anteriores;




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

e Verificagdo de procedimentos para a contratagdo de gestores e prestadores de servigos,
conforme anexo a politica de investimentos.

6.7. Risco sistémico

O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro seja
contaminado por eventos pontuais, como a faléncia de um banco ou de uma empresa. E,
portanto, um risco que, por concepgdo, nao se controla.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a aloca¢cdo dos recursos
deve levar em consideragao os aspectos referentes a diversificagao de setores e emissores.

7. Aprecamento

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 ANBID.

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 marcacdo na curva.

O método e as fontes de referéncia adotadas para aprecamento dos ativos adotados pela
entidade sdo os mesmos estabelecidos por seus custodiantes e estdo disponiveis no Manual de
aprecamento do custodiante.

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

8. Observacgao dos Principios Sdcio-Ambientais

Os principios sdcio-ambientais podem ser entendidos como um conjunto de regras que visam a
favorecer o investimento em companhias que adotam, em suas atividades ou através de projetos,
politicas de responsabilidade sécio-ambiental.

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

A observancia dos principios sécio-ambientais na gestdo dos recursos depende, portanto, da
adequagdo do processo de tomada de decisdes, de forma que os administradores da entidade
tenham condi¢Bes de cumprir as regras de investimento responsavel.

Como a entidade possui uma estrutura enxuta e focada no controle de riscos, decidiu-se que,
ao longo da vigéncia desta politica, os principios sécio-ambientais serdo observados sempre que
possivel, sem adesdo a protocolos de regras.
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Este documento possui a descrigdo do processo de selegao e de avaliagao dos agentes fiduciarios
da COMPREV. Conforme definido na politica de investimentos, cada especialidade possui um
processo de selecdo com critérios especificos.

1. Consultores externos de investimentos

Os consultores externos de investimentos sdo responsaveis principalmente por auxiliar a
entidade tanto em seu processo decisério quanto na alocagdo de seus recursos. Dessa forma, cabe a
esses consultores, sobretudo:

Trabalhar com a Diretoria Executiva, orientando na condugdo do processo de investimentos;

Executar reunides regulares com a Diretoria Executiva, emitindo pareceres independentes
acerca das possibilidades de investimentos que se apresentam a COMPREV;

Executar reunides regulares com a Diretoria Executiva visando apresentar para o plano de
beneficios, uma perspectiva independente acerca: (1) dos seus objetivos; (2) das suas
estruturas de investimentos; (3) do desempenho dos seus investimentos e; (4) do desempenho
dos seus gestores;

Analisar criticamente a alocacdo dos ativos e a performance dos investimentos em conjunto
com os membros da Entidade, fazendo recomendacbes a Diretoria Executiva, conforme
apropriado.

Auxiliar na preparagao de relatérios de performance e de avaliagao de todos os gestores de
investimentos;

Auxiliar no processo de selegdo de gestores externos, informando a Diretoria Executiva sobre
fatos relevantes conhecidos acerca dos gestores, bem como o impacto que estes fatos possam
ocasionar diretamente na gestdo dos recursos da Entidade. As atividades rotineiras
desenvolvidas pelos consultores devem ser determinadas quando da celebracdo do contrato
de prestacao de servicos e seus respectivos aditamentos.

1.1. Processo de selegdo

Sao passiveis de contratagdo apenas aqueles consultores externos de investimento que possuem
servigos especializados em segmentos de atuagdo em que a entidade ndo possui qualificagcao
desejada. Assim, a contratacdo dos servicos de consultoria deve ser, necessariamente, aprovada pela
Diretoria Executiva e deve levar em consideragao, no minimo, os seguintes aspectos:

Especializagdo da empresa de consultoria no segmento em que atua;

Numero de entidades fechadas de previdéncia complementar que utilizam (ou tenham
utilizado) o servico;

Idoneidade da empresa de consultoria.

2. Gestores externos de investimento

A terceirizacdo da gestdo tem duas vantagens principais. Uma delas é o aproveitamento da
expertise dos gestores em mercados em que a entidade nao possui vantagens comparativas. A outra
¢é a reducdo de custos proporcionada pela manutencdo de uma equipe interna enxuta, uma vez que




ndo serd necessario contratar técnicos, analistas de mercado e economistas para fazerem a gestao
dos investimentos.

2.1. Processo de selegdo

Atribuicdes

Os gestores externos de investimento deverdo selecionar, comprar e vender os ativos financeiros
especificos que atendam as suas diretrizes e respectivos mandatos, além de obedecerem a, no
minimo, a politica de corretagem adotada pela COMPREV.

Delega-se poder aos gestores externos para que realizem investimentos de modo a atingir as
metas estabelecidas em seus mandatos, considerando as restrigdes impostas nos mesmos. Os
gestores deverdo, quando solicitados, prover a COMPREV relatérios de performance de
investimentos em formato previamente estabelecido por ela. Além disso, devem providenciar
analises de cenarios, através de relatérios e de reunides.

Processo de Selecdo

O processo de selegao serd realizado através da analise de alguns indicadores de performance. O
processo é descrito abaixo:

e Defini¢ao do agrupamento de fundos por nivel de risco.

e Definigao do periodo e dos indicadores utilizados para a analise de desempenho. Podem ser
utilizados os seguintes indicadores: série temporal contra o benchmark, indice de Sharpe, e
erro quadratico médio entre outros.

Processo de Avaliacdo

Além da selecdo de gestores, a COMPREV poderd adotar critérios para avaliacdo do desempenho
dos gestores escolhidos, sendo observadas as caracteristicas de seus mandatos. Estas caracteristicas
abrangem, por exemplo, tipo de mandato (ativo ou passivo), meta de rentabilidade, limite de
exposicdo ao risco, classificacdo do fundo (ativos elegiveis).

Serdo sugeridas pela COMPREV quais as metas a serem cumpridas pelo gestor. Deste modo, o
gestor terd um prazo para mostrar a qualidade e eficiéncia de sua gestao.




