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1. APRESENTACAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

A Politica de Investimento 2023-2027 do Plano de Beneficios PREVES SE, administrado

pela PREVES, tem como objetivos:

a) Estabelecer diretrizes e medidas a serem observadas por todas as pessoas,
internas ou externas a Entidade, que participam do processo de andlise, de
assessoramento e decisorio sobre a aplicacdo dos recursos do plano,

diretamente ou por intermédio de pessoa juridica contratada;

b) Dar transparéncia aos patrocinadores, participantes e assistidos em relacdo aos

principais aspectos relacionados a gestao dos investimentos e riscos.

No processo de planejamento desta politica, a entidade adotou o horizonte de sessenta
meses, prevendo revisGes anuais. Os limites e critérios utilizados decorrem e se
fundamentam na regulamentacdo do setor, sobretudo na Resolugdo CMN n2 4.994, de
24 de margo de 2022 e nas Instru¢cdes Normativas da PREVIC n2 12, de 21 de janeiro de
2019 e n? 35, de 11 de novembro de 2020.

Caso haja mudancas na legislacdo, os investimentos devem ser adequados a nova
regulamentacdo. Se houver necessidade de negociacao de ativos, a PREVES estabelecera
um plano com critérios e prazos para a realizacdo dessas operacdes, de forma a garantir

a preservacgado dos recursos, sem prejuizos a rentabilidade dos investimentos.

A PREVES podera deixar de monitorar, da mesma forma, limites e restricdes obrigatérios
gue eventualmente venham a ser revogados pela legislacdao aplicavel as Entidades

Fechadas de Previdéncia Complementar.

Na elaboracdo da Politica de Investimentos 2023-2027 foram empregadas técnicas de
analises de cenarios e de riscos, avaliagcbes e projecdes de indicadores econdémicos,
considerando a modalidade do Plano de Beneficios PREVES SE, suas especificidades,

necessidades de liquidez e os fluxos esperados de pagamentos dos ativos. As conclusdes
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obtidas com estes estudos oferecem subsidios para a definicdo das diretrizes de

alocagao expressas nesta politica.
2. SOBRE A ENTIDADE

O Estado do Espirito Santo através da Lei Complementar n2. 711 de 02 de setembro de
2013, complementada pelas Leis Complementares 738 e 789, de 23 de dezembro de
2013 e 10 de setembro de 2014, respectivamente, instituiu o regime de previdéncia
complementar no ambito do Estado do Espirito Santo e autorizou a criagcdo da Fundacgao

de Previdéncia Complementar do Estado do Espirito Santo — PREVES.

A Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC, através da
Portaria n? 565 de 14 de outubro de 2013, aprovou a constituicdo e autorizou o
funcionamento da Fundacao de Previdéncia Complementar do Estado do Espirito Santo
— PREVES, como Entidade Fechada de Previdéncia Complementar. Ainda em rela¢do a
PREVIC, através da Portaria 43, de 4 de fevereiro de 2014, foi aprovado o Regulamento
do Plano de Beneficios do Estado do Espirito Santo, a partir desta data foi fixado o prazo

de 180 dias para inicio de funcionamento do referido plano.

O Patrocinador do Plano de Beneficios dos Servidores Publicos do Estado do Espirito
Santo é o Governo do Estado do Espirito Santo, através do Poder Executivo, do Poder
Legislativo, do Poder Judiciario, do Ministério Publico, do Tribunal de Contas e da

Defensoria Publica.

A presente Politica de Investimentos serd pautada pela prudéncia e seu planejamento

norteia todo o processo de tomada de decisdo relativa aos investimentos da PREVES.

3. ESTRUTURA DE GOVERNANCA DE INVESTIMENTOS

A estrutura de governanca de investimentos destina-se a distribuir competéncias entre

os diferentes niveis organizacionais, atribuindo-lhes responsabilidades associadas a
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objetivos de atuacdo, inclusive com o estabelecimento de alcadas de decisdo de cada

instancia.

3.1. Responsabilidades e deveres individuais comuns a todos.

A pessoa, fisica ou juridica, interna ou externa a PREVES, que participe do processo de

gestdo dos investimentos, em qualquer de suas etapas, independentemente de cargo,

atribuicdo ou fung¢do desempenhada, mesmo que ndo possua qualquer poder

deliberativo, atuando direta ou indiretamente, ainda que por intermédio de pessoa

juridica contratada, na aplicacdo dos recursos dos planos, além das obrigacdes legais e

regulamentares, deve:

Ter pleno conhecimento, cumprir e fazer cumprir as normas legais e

regulamentares;

Possuir capacidade técnica, conhecimentos e habilidades compativeis com as
responsabilidades inerentes ao exercicio profissional de cargo, emprego ou

funcdo relacionada a gestdo de investimentos;

Observar atentamente a segregacao de fungdes, abstendo-se de realizar tarefas
ou atividades que possam comprometer a lisura de qualquer ato, préprio ou de
terceiros, devendo comunicar de imediato ao seu superior imediato ou ao érgao

colegiado que seja membro;

N3o tomar parte em qualquer atividade, no exercicio de suas func¢des junto a
PREVES ou fora dela, que possa resultar em comprovado conflito de interesses;

e

Comunicar imediatamente a identificacdao de qualquer situacdo em que possa
ser identificada acdo, ou omissdo, que ndo esteja alinhada aos objetivos dos
planos administrados pela PREVES, independentemente de obtencdo de

vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou ndo prejuizo.
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3.2. Distribuicao de competéncias

O Estatuto da PREVES estabelece na Secdo I, do Capitulo lll, que trata da formacao e

aplicacdo do patrimbnio, os principios que devem ser observados nas aplicacdes do

patrimonio:

As contribuicdes efetuadas pelos Participantes ao Plano de Beneficios tém como
objetivo constituir as reservas que garantam os beneficios contratados e custear
despesas administrativas da Fundacdo e outras previstas nos respectivos planos

de custeio.

A Fundacao aplicara o patrimonio dos planos de beneficios por ela administrados
em consonancia com os interesses previdenciarios dos Participantes e Assistidos,
em conformidade com as diretrizes e aos limites prudenciais estabelecidos pelo
Conselho Monetario Nacional e com as politicas aprovadas pelo Conselho

Deliberativo.

As politicas estabelecidas pelo Conselho Deliberativo deverdao visar a
maximizacdo dos investimentos, buscando atingir simultanea e adequadamente

os seguintes objetivos:
v' A seguranca dos investimentos;

v' A rentabilidade liquida, efetiva e real, compativel com a intensidade de
geracao de capital requerida pela meta de rentabilidade do respectivo Plano

de Beneficios;

v" A solvéncia dos investimentos, assegurando que estes respondam pelos

beneficios contratados a medida que forem requeridos;

v" A liquidez das aplicacbes para assegurar a permanente negociacdo dos

ativos para atender as necessidades de prover as obrigacdes previdencidrias;

v" A transparéncia, prestando aos 6rgdos de controle, aos Participantes,
Assistidos, Beneficiarios e aos Patrocinadores as informac¢des necessarias

sobre todos os investimentos do Plano de Beneficios.
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v' A gestdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios administrados
pela Fundagdo poderd ser prépria, terceirizada por entidade devidamente

autorizada e credenciada, ou ainda, gestdo mista.

Apresentam-se, a seguir, as principais atribui¢cdes de cada um dos 6rgaos de governanga

da Entidade, sem prejuizo de atribuicdes adicionais definidas em documentos internos:

Conselho Deliberativo

>

>
>
>

Aprovar esta Politica de Investimentos e suas revisoes;
Aprovar a macro alocagao dos ativos;
Aprovar a politica e os limites de risco de crédito financeiro e nao-financeiro;

Aprovar os limites operacionais e os intervalos de risco que poderao ser
assumidos no ambito da gestdo dos recursos garantidores da PREVES, nas

diversas modalidades de investimentos;
Aprovar investimentos conforme algadas estabelecidas;

Deliberar em prazo habil sobre solicitacdes, demandas ou sugestées da

Diretoria Executiva, apresentados em prazo adequado a competente avaliacdo.

Conselho Fiscal

Sem prejuizo as atribuicdes definidas em normas especificas, o Conselho Fiscal emitira

relatérios de controles internos, pelo menos semestralmente, que contemplem, no

minimo:

>

>

As conclusdes dos exames efetuados, inclusive sobre a aderéncia da gestao dos
recursos garantidores dos planos de beneficios as normas em vigor e a politica

de investimentos;

As recomendacdes a respeito de eventuais deficiéncias, com o estabelecimento

de cronograma de saneamento das mesmas, quando for o caso;

Andlise de manifestacdo dos responsaveis pelas correspondentes dreas, a
respeito das deficiéncias encontradas em verificagdes anteriores, bem como

analise das medidas efetivamente adotadas para sana-las;
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Conforme inciso |, paragrafo Unico, artigo n2 19 da Resolucdo CGPC n2 13, de 12
de outubro de 2004, os relatdrios acima referidos devem ser levados em tempo
habil ao conhecimento do Conselho Deliberativo da PREVES, a quem cabera

decidir sobre as providéncias que eventualmente devem ser adotadas.

Diretoria Executiva

>

>

Submeter a politica de investimento ao Conselho Deliberativo;
Submeter, ao Conselho Deliberativo, a alocagao estratégica de recursos;

Decidir sobre a contratacdo de administradores/gestores externos de renda fixa

e/ou de renda variavel;

Propor, quando for o caso, o percentual maximo dos recursos garantidores a ser

conferido a cada administrador/gestor;

Decidir sobre as modificagdes deste documento, sob referendo do Conselho

Deliberativo;

Propor a politica de risco de crédito financeiro e ndao-financeiro, bem como os

limites dos mesmos;
Assegurar o enquadramento dos ativos da PREVES perante a legislacao vigente;

Aprovar os procedimentos a serem utilizados na contratagdo ou troca de

administradores ou gestores de renda fixa e/ou de renda variavel;

Aprovar os critérios a serem adotados para a selecdo de gestores, custodiantes,

consultores e corretoras; e

Propor ao Conselho Deliberativo os limites operacionais e os intervalos de risco
gue poderdo ser assumidos no ambito da gestdo dos recursos garantidores das

reservas técnicas.

Diretoria de Investimentos

>

A partir das mensuracdes de riscos verificadas, estudar a adequacdo as diretrizes

tracadas;
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» Verificar se os perfis de risco das carteiras estdo de acordo com os definidos
pelos érgdaos competentes da PREVES, e encaminhar para apreciagdo da

Diretoria Executiva;

» Responsabilizar-se pela gestdo, alocagdo, supervisdo e acompanhamento dos
investimentos, bem como pela prestacdo de informacgdes relativas a aplicacdes
dos recursos, respondendo administrativa, civil e criminalmente por essas

atividades;

» Avaliar o desempenho dos fundos em que a PREVES for cotista, comparando-os

com os resultados obtidos, em mercado, por gestores do mesmo segmento;

» Zelar pela exata execucdo da programacao econémico-financeira do patrimoénio

no que se refere aos valores mobiliarios;

» Avaliar propostas de investimentos, submetendo-as, quando o resultado for

favoravel, aos 6rgaos competentes para deliberagao;

» Assessorar a Diretoria Executiva com as informacdes necessdrias a tomada de

suas decisdes, no ambito dos investimentos da PREVES;

» Propor a Diretoria Executiva alteragGes na Politica de Investimentos, em caso de

ocorréncia de qualquer fato que possa influenciar as premissas que a orientam.

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ)

» Responsabilidade: Providenciar todo o necessario para a implementacdo da

Politica de Investimentos, responsabilizando-se pelas acGes e coordenacao das

atividades de investimento

» Objetivos: Dirigir as atividades de investimento, assumindo o encargo de ser o
principal responsavel pela gestao, alocacao, supervisdo e acompanhamento dos
recursos dos planos e pela prestacdo de informacgodes relativas a aplicacdao desses

recursos.

Administrador Responsavel pela Gestdo de Risco (ARGR)
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> Responsabilidade: Providenciar todo o necessério para a implementacdo das

acdes de gerenciamento de riscos, responsabilizando-se pelas ag¢bes e

coordenagao das atividades voltadas a esse propdsito.

» Obijetivos: Dirigir as atividades de identificacdo, analise, avaliacdo, controle e
monitoramento dos riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional,

legal, sistémico e outros inerentes a cada operacao.

3.3. Politica de Algadas

Qualquer investimento com volume financeiro superior a 5% (cinco por cento) dos
recursos garantidores estara sujeito a aprovacao prévia do Conselho Deliberativo. Cabe
ressaltar que este controle é feito mensalmente, ou seja, a cada novo més mensura-se
o volume de investimento em cada modalidade, considerando-se as aquisi¢cdes feitas

neste intervalo.

As aplicacdes financeiras que nao estiverem claramente definidas nessa politica, e que
estiverem de acordo com as diretrizes de investimentos, deverdo ser levadas ao
Conselho Deliberativo para aprovacao. Além disso, qualquer aplicagdo em novo fundo
de investimento deverd ser previamente analisada pelo Conselho Deliberativo. Fundos
previamente aprovados podem receber aplicagcdes subsequentes, respeitando-se os

limites estabelecidos, sem a necessidade de nova aprovacao.

Os investimentos com volume financeiro até 5% (cinco por cento) dos recursos
garantidores, acumulado a cada més por modalidade de investimento, estarao sujeitos

a aprovacao prévia dos drgdos competentes, conforme quadro a seguir:

LIMITES DE ALGADA
Investimentos Diretos Orgdo Competente
Titulos Publicos Federais Diretoria Executiva
Titulos de Emissdo de Instituicdes Financeiras Conselho Deliberativo
Debéntures Conselho Deliberativo
Aquisicdo de Agdes Conselho Deliberativo
Parcerias Publico-Privadas/ Fundos de Participacdo Conselho Deliberativo
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Fundos de Investimento Renda Fixa Diretoria Executiva
Fundos de Investimento Multimercado (FIM) Diretoria Executiva
Fundos de Investimento em Ac¢des (FIA) Diretoria Executiva
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) Diretoria Executiva
Fundo de Investimento Imobilidrio (Fll) Conselho Deliberativo
Fundo de Investimento no Exterior Conselho Deliberativo

4. DESIGNACAO DE AETQ

A funcdo de Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) é designada a
um dos membros da Diretoria Executiva, atribuindo-lhe a incumbéncia de principal
responsavel pela gestdo, alocagdo, supervisdo e acompanhamento dos recursos
garantidores dos planos e pela prestacdo de informacdes relativas a aplicacdo desses

recursos.

DESIGNAGAO DE ADMINISTRADOR ESTATUTARIO TECNICAMENTE QUALIFICADO
(AETQ)

Funcao CPF Nome Cargo

Diretor de
Investimentos

AETQ 057.944.367-19 | Tiago Luiz Freitas Roque

Na auséncia tempordria do Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ),

cabera ao Diretor Presidente exercer tais funcdes.

5. DESIGNACAO DE ARGR

Considerando o seu porte e complexidade, a PREVES deliberou por atribuir
cumulativamente a fungao de administrador responsavel pela gestao de riscos (ARGR)

ao Diretor de Investimentos.

DESIGNAGAO DE ADMINISTRADOR RESPONSAVEL PELA GESTAO DE RISCOS (ARGR)

Funcao CPF Nome Cargo
Diretor d

ARGR 057.944.367-19 | Tiago Luiz Freitas Roque |re_or €
Investimentos

Na auséncia tempordria do Administrador Responsavel pela Gestdo de Riscos (ARGR),

cabera ao Diretor Presidente exercer tais funcées.




Fundacao de Previdéncia Complementar
do Estado do Espirito Santo

6. MITIGAGCAO DE POTENCIAIS CONFLITOS DE INTERESSE

6.1. Conflitos de Interesse

O critério para definicdo de conflito de interesses adotado pela PREVES na gestdo dos

investimentos esta descrito no art. 12, paragrafo Unico, da Res. CMN n2 4.994/22:

“O conflito de interesse serd configurado em quaisquer situagdes em
que possam ser identificadas agcbes que ndo estejam alinhadas aos
objetivos do plano administrado pela EFPC independentemente de
obtenc¢do de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou néo

prejuizo.”

Operagdes comerciais e financeiras ndo autorizadas

E vedado a PREVES realizar quaisquer operacdes comerciais e financeiras:

I.  Com seus administradores, membros dos conselhos estatutdrios e respectivos

cénjuges ou companheiros, e com seus parentes até o segundo grau;

II. Com empresa de que participem as pessoas a que se refere o item anterior,
exceto no caso de participacdo de até cinco por cento como acionista de

empresa de capital aberto; e

lll.  Tendo como contraparte, mesmo que indiretamente, pessoas fisicas e juridicas

a elas ligadas.

A referida vedacao nao se aplica ao patrocinador, aos participantes e aos assistidos, que,
nessa condicdo, realizarem operag¢des com a entidade de previdéncia complementar,

nos termos e condi¢Ges previstos na Res. CMN n2 4.994/2022.

! Lei Complementar n2 109/01, art. 71.
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6.1.1. Publico Interno - Participantes do processo decisério e de

assessoramento

A PREVES ndo autoriza a realizacdo de atividades em que os agentes envolvidos possam

estar em situagdo de conflitos de interesses, real, potencial ou aparente.

Qualquer participante do processo decisdrio e de assessoramento nos investimentos
que incorra em evento de potencial conflito de interesses, ou em quaisquer outras
decisGes que puderem beneficia-lo de modo particular, ainda que indiretamente, ou em
que tiver interesse conflitante com o do plano de beneficios, ndo podera se manifestar
em nenhuma das fases do processo decisério ou de assessoramento, devendo proceder
a imediata declaracdo de impedimento ou suspeicdo. A declaracdo de impedimento ou
suspeicdao podera ser oral, com efeitos imediatos, devendo ser formalizada por meio de

termo escrito no prazo de 24 horas contados de sua comunicagao.

Para fins desta politica, caracterizam eventos de potenciais conflitos de interesse,

especialmente, mas ndo se limitando, em casos de:

I.  Exercicio de atividades incompativeis com as atribuicGes do cargo ou fungao, ou

a favor de terceiros, em detrimento aos objetivos da entidade;

II.  Divulgar ou fazer uso de informacgdes privilegiadas obtidas em fung¢ao do cargo

ou das atividades exercidas;

lll.  Atuar, direta ou indiretamente, em favor de interesses préprios ou de terceiros

perante érgao regulador ou fiscalizador em razao do exercicio do cargo.
6.1.2. Publico Externo — Prestadores de Servico

Qualquer pessoa fisica ou juridica que venha a prestar servicos relacionados a gestao
dos investimentos da Entidade, devera exercer sua atividade no estrito interesse dos
participantes e beneficidrios dos planos, em total auséncia de conflito de interesses,
real, potencial ou aparente. Neste propdsito, os contratos firmados com prestadores de
servicos, bem como a selecdo de tais prestadores, buscardo incorporar critérios e

checagens que visem a mitigacdo de conflitos de interesses.
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7. PRESTADORES DE SERVICOS RELACIONADOS A GESTAO DOS
INVESTIMENTOS

No relacionamento com prestadores de servigcos, além das medidas de avaliagdo da
capacidade técnica e de mitigacdo de conflitos de interesse, a PREVES estabelece
critérios a serem observados nas fases de sele¢do, monitoramento e avaliagdo em seu

Manual de Diretrizes para contratacdo de Agentes Fiducidrios (documento anexo a Pl).

Adicionalmente aos critérios estabelecidos na IN PREVIC n2 12/2019, os gestores de
recursos deverdo ser preferencialmente associados a Anbima, observando os principios

e regras do Cddigo de Regulacdo e Melhores Praticas.

Deve-se observar também a Resolucdo de Diretoria n2. 01, de 10 de janeiro de 2014 e
suas alteragGes, que trata das “normas para contratacdo da atividade-fim” da Fundagao

de Previdéncia Complementar do Estado do Espirito Santo.

O objetivo da Resolugdo 01/2014 foi estabelecer uma metodologia para as etapas do
procedimento de contratacdo de servicos das atividades-fim dessa Fundagdo com
eficiéncia, seguranca e transparéncia, atendendo, ainda, aos critérios estabelecidos pela
Resolucdo CGPC n? 13, de 01/10/2004, que estabelece principios, regras e praticas de

governanca, gestdo e controles internos a serem observados pelas PREVES.

8. DIRETRIZES GERAIS PARA PROCEDIMENTOS DE INVESTIMENTOS

A avaliagdo, gerenciamento e acompanhamento do risco e retorno das carteiras
préprias, administradas e dos fundos de investimentos serdao executados de acordo com

a legislacdo e com as diretrizes estabelecidas na presente politica de investimentos.
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Os investimentos realizados pela PREVES, em carteira prépria, administrada ou através

de fundos, devem ser objeto de analise prévia, considerando os correspondentes riscos

e as suas garantias reais ou fidejussodrias, se existentes.

8.1. Avaliagao e Selecao dos Investimentos

Os investimentos realizados diretamente pela PREVES devem ser objeto de analise

prévia. A analise de cada investimento deverd ser feita de acordo com as caracteristicas

especificas do mandato, considerando, no minimo, os pontos aqui elencados:

VI.

VII.

VIII.

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

Compatibilidade das caracteristicas do investimento com o estudo de macro-

alocacao;

Andlise de desempenho pregresso do fundo ou do gestor, quando cabivel;
Andlise da estrutura do gestor, quando cabivel;

Anilise dos principais riscos associados ao mandato;

Analisar as estruturas das garantias envolvidas, reais ou fidejussérias, tais como
covenants, seguros, avais, fiangas, depdsitos, ou qualquer outra forma de

cobertura do risco de crédito, quando for o caso;

Andlise do horizonte de investimento e sua adequagdao com os objetivos do

plano;

No caso de fundos de investimentos, avaliar a politica de investimentos do
fundo, os critérios de alocagdo e o histérico do gestor em mandatos

semelhantes, nos termos da Resolugdo DE n2 69/2020.

8.2. Diretrizes para monitoramento dos investimentos

Os investimentos devem ser objeto de monitoramento continuo, com o objetivo de

avaliar seu desempenho e gerenciar seus riscos. Para tanto, pelo menos os seguintes

itens devem ser avaliados:
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l. Desempenho em relacdo ao benchmark, considerando-se o horizonte de

investimento;
II.  Desempenho em relagdo a concorréncia relevante ou a ativos similares;
lll.  Grau de utilizagdo dos limites de risco pré-estabelecidos;
IV.  Existéncia de desenquadramentos;

V. Retorno do investimento em relagdo ao risco que tal investimento adiciona a

carteira;
VI.  Risco em relagao a concorréncia relevante ou a ativos similares;
VIl.  Monitoramento do rating e das garantias;
VIIl.  Alteragdes qualitativas no ativo, emissor ou gestor.

8.3. Principios de Responsabilidade Ambiental, Social e de Governanga

Os principios ambientais, sociais e de governanca podem ser entendidos como um
conjunto de regras que visam priorizar investimentos em companhias que adotam, em
suas atividades ou através de projetos, politicas de responsabilidade socioambiental e

de boas praticas de governanga.

A observancia dos principios citados na gestdo dos recursos depende, portanto, da
adequacao do processo de tomada de decisdes, de forma que os administradores da

entidade tenham condi¢des de cumprir regras de investimento responsavel.

Como a PREVES possui uma estrutura enxuta e focada no controle de riscos, decidiu-se
gue ao longo da vigéncia desta politica, os principios ambientais, sdcias e de governanca
serdo observados sempre que possivel, sem adesdo formal a protocolos e regras. A
PREVES procurard pautar-se por seu entendimento sobre tais responsabilidades antes

de qualquer tomada de decisdo.

As dimensdes ambiental, social e de governanca podem considerar, entre outros

aspectos, os seguintes elementos:

e Impacto ambiental das empresas e dos seus investimentos;
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Esforcos para conservar e gerir os recursos naturais;
Respeito pelos direitos humanos;
Internalizacdo dos impactos ambientais e sociais na esfera empresarial.

As trés principais estratégias em termos de Investimento Responsavel que incorporam

critérios ESG sdo:

Integracdo, mediante a agregacgao de critérios socioambientais e de governanca
aos tradicionais e indispensaveis critérios de desempenho econbémico-
financeiro;

Avaliagao dos melhores desempenhos em termos socioambientais e de
governanca dentro de determinado setor econdmico (best-in-class) — estratégia
que leva em conta a conduta especifica de cada empresa, considerando-se o
mercado especifico em que ela atua;

Filtragem— a filtragem pode ser positiva, quando a alocacdo de recursos a
determinados setores é privilegiada por sua contribuicdo positiva para o
desenvolvimento sustentdvel ou negativa, quando determinados setores sdo
excluidos por sua natureza controversa em relacdo a aspectos ESG.

A fim de avaliar o impacto desses temas em sua carteira de investimentos, a EFPC

monitorara os seus gestores de investimentos no que tange ao processo de

incorporacao de analises relacionadas ao tema de ESG na construc¢do de seu portfélio.

Desta forma, nas alocacoes diretas, ou seja, por meio de carteira prépria, a PREVES

poderd orientar-se com base nos seguintes elementos:

Sustentabilidade Ambiental

>

>

Geracdo e disposicao de residuos de forma responsavel, inclusive lixo eletronico;

Utilizacdo sustentavel de recursos naturais e Inducdo de boas praticas

ambientais para seus fornecedores e consumidores;
Produtos e servigos voltados para o mercado ambiental;

Politicas construidas intuito de minimizar os impactos ambientais associados as

suas atividades;

Adotem programa de consumo responsavel em suas dependéncias, otimizando

o uso de 4gua, energia e papel;



>
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Gerenciem as emissdes de gases de efeito estufa;

Signatarias de entidades que promovem certificagbes de responsabilidade

ambiental;

Participem de projetos voltados a preservagao ambiental;

Sustentabilidade Social

>

vV Vv VYV V¥V V V V V¥V

Combate a discriminatérias, de assédio, corrupcao, extorsao e propina;
AcOes sociais;

Erradicacao de trabalho infantil, forcado, andlogo ao trabalho escravo;
Melhorias nas condi¢des de trabalho;

Protecdo dos direitos humanos;

Respeito a diversidade;

Garantir uma gestao eficiente dos riscos;

Promocdo da inclusdo social;

Empresas que apoiam o desenvolvimento artistico e cultural.

Governanga

>

>

>

>

Empresas que apliguem e promovam os principios da boa governanca

corporativa;
Empresas que apliquem e promovam cédigo de conduta ética;

Promover, induzir e assegurar boas praticas de transparéncia, prestacdo de

contas e governanga corporativa;

N3o autorizem a realizacao de negdécios com parte relacionadas.

Os principios relacionados a sustentabilidade podem ser monitorados através dos

fatores ESG (Environmental, Social & Governance), os quais designam as dimens&es ndo

financeiras associadas a sustentabilidade que devem ser utilizadas na andlise de

investimentos, abrangendo os componentes ambientais, sociais e de governanca.
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9. REGRAS ESPECIFICAS NA GESTAO DE INVESTIMENTOS

A gestdo dos investimentos da PREVES devera seguir os critérios minimos de avaliagao,
selecdo e monitoramento, conforme aplicavel as caracteristicas dos ativos, definidos
nesta Politica de Investimentos. Para isto, indicamos a seguir os principais pontos a
serem observados na aquisicao dos ativos para cada segmento. Os ativos nao
mencionados neste item deverdo seguir as Diretrizes Gerais (item 8), baseando-se

também nas praticas comumente utilizadas no mercado.
9.1. Segmento de Renda Fixa

Sao considerados como ativos de renda fixa aqueles previstos no Artigo 21 da Resolugao

CMN n2 4.994/22.

Para fins desta Politica de Investimentos, mencionamos os critérios para a gestdo do
segmento de Renda Fixa para aquisicdo de Titulos Publicos Federais, Titulos de Crédito

Privado e Fundos de Investimentos enquadrados no segmento de Renda Fixa.

Titulos Publicos Federais

As aquisicGes em carteira propria de titulos publicos devem ter como referéncia,
preferencialmente, os precos dos leildes primarios do Tesouro Nacional, observando

também os parametros de referéncia da ANBIMA.

Titulos de Crédito Privado

Em caso de aquisicdo em carteira prdpria de titulos de crédito privado a analise
contemplara os ativos emitidos por emissores privados previstos na legislagao em vigor,
de acordo com os limites de alocacdo, de concentracdo e de diversificacdo

estabelecidos.

> Avaliacdo e Selecdo — Titulos de Crédito Privado:

A analise de ativos de crédito levard em consideracdo, no minimo, os seguintes

critérios:

v" 0 rating do emissor ou da emiss3o, conforme o caso;
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v 0 nivel de risco de crédito, de acordo com as diretrizes desta politica e com

os limites que a mesma estabelece;
v 0 histérico do emissor e seus principais indicadores de satde financeira;
v" O volume/montante da emiss3o;
v' 0 prazo do investimento;
v' O prémio em relacdo aos titulos publicos com prazo ou duration semelhante;

v' O prémio em relacdo a emissdes privadas semelhantes em prazo e em setor

econémico, quando houver.

> Monitoramento — Titulos de Crédito Privado:

O risco das aplicacbes em crédito privado estd diretamente relacionado a saude
financeira das empresas investidas, que pode mudar em funcdo do cenario

macroecondmico, das condi¢cdes de mercado ou de situacdes especificas.

Para refletir essas mudancas, € comum que as agéncias de classificagcdo 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 nao tera
condicGes de arcar com suas dividas (default). Nesse caso, a recuperacdo de parte dos

recursos depende de tramites legais.

Neste contexto, em caso de aquisicdo de titulos de crédito privado, caberd ao AETQ da
entidade subsidiar a Diretoria Executiva e o Conselho Deliberativo de informacgdes sobre
a saude financeira da empresa emissora do titulo afim de que decisGes de manutencao

ou venda do ativo possam ser tomadas.

Fundos de Investimentos — Segmento de Renda Fixa

Os critérios de avaliacdo, selecdo e monitoramento mencionados a seguir deverdo ser

utilizados para os fundos de investimentos classificados pela ANBIMA como Renda Fixa,
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tais como: RF Simples, Indexados, Duracdo Baixa, Duracdo Média, Duracdo Alta e
Duragdo Livre. Considera-se também Fundos Multimercados, desde que ndo se

enquadrem nos critérios de investimentos estruturados.

As movimentag¢Oes deverdo ser realizadas conforme limites de algadas definidos por

esta Politica de Investimentos.

Ainda em relagdo aos investimentos em Fundos Multimercados a PREVES considerara
no segmento de Renda Fixa apenas aqueles considerados como “Institucional”, ou seja,
os fundos classificados pela ANBIMA como multimercado e que estejam de acordo com

as restricdes impostas pela legislacdo aplicavel as EFPC’s.

Dessa forma, para fins de enquadramento, os investimentos realizados por meio de
fundos multimercados institucionais serdo considerados como se tivessem sido

realizados diretamente pelo plano.

> Avaliacdo e Selecdo — Fundos de Investimentos Renda Fixa.

A avaliagdo e selegdao dos Fundos de Investimentos classificados no segmento de renda

fixa deverd considerar, no minimo, os seguintes critérios:

v" Rentabilidade do fundo de investimento em periodos significativos para a

avaliagao;

v' Comparagdo com os principais indices de mercado, considerando o perfil de

cada fundo;
v" Volatilidade;
v Patriménio Liquido;
v" Numero de Cotistas;
v" Taxas de Administracdo, Performance e Saida;
v Aderéncia as legislacdes aplicaveis as EFPC;
v" Demais particularidades relacionadas aos ativos

> Monitoramento — Fundos de Investimentos de Renda Fixa
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O monitoramento da carteira sera realizado mensalmente através de relatdrios mensais

gue deverdao contemplar:
v" Performance dos fundos de investimentos;

v' Performance da carteira, conforme perfil de cada fundo, tanto de maneira

absoluta, quanto relativa aos indices de referéncia;
v' Aderéncia aos limites previstos nesta Politica de Investimentos;
v AlteracBes na equipe de gest3o.

Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC)
Na selecdo de fundo de investimento em direitos creditérios (FIDC), a EFPC deve,

adicionalmente ao disposto no art. 32 da IN PREVIC n2 12 de 2019, analisar:

l. A estrutura da carteira, o cedente, o nivel de subordinacdo, a
inadimpléncia e a perda que a classificacao de risco e a subordinagao
deveriam suportar comparando-se com a perda estimada, e a
classificacdo de risco no Sistema de Informacgdes de Crédito do Banco
Central (SCR), quando disponivel;

II.  Os mecanismos de prote¢ao do FIDC;

[ll.  As caracteristicas do FIDC;

IV. As caracteristicas dos direitos creditorios;

V. O fluxograma operacional da estrutura do FIDC, descrevendo o
procedimento de cessdo, quando houver, e o fluxo financeiro; e

VI. A politica do gestor do fundo para a contratacdo de terceiros para

auxiliar na gestdo de recursos, quando houver.
9.2. Segmento de Renda Variavel

Conforme definido pela Resolugdo CMN n2 4.994/22 este segmento é composto ativos
descritos no Artigo 22 da Resolucgdo, tais como: a¢des, bonus de subscricdo em acgoes,
recibos de subscricdo em acgGes, certificados de depdsito de valores mobiliarios e em
cotas de fundos de indice referenciados em acdes de emissdo de sociedade por a¢des

de capital aberto cujas acdes sejam admitidas a negociacdo em segmento especial (ou
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nao), instituido em bolsa de valores, que assegure, por meio de vinculo contratual entre
a bolsa e o emissor, praticas diferenciadas de governanca; Brazilian Depositary Receipts
(BDR) classificados como nivel Il e Ill, observada a regulamentacdo estabelecida pela
Comissdo de Valores Mobiliadrios; e ainda certificados representativos de ouro fisico no

padrdo negociado em bolsa de mercadorias e de futuros.

Consideramos ainda neste segmento os Fundos de Investimentos em A¢des (FIAs) por
contemplarem, conforme definido pelos drgdaos competentes, os ativos acima descritos.
Para fins desta Politica de Investimentos, mencionamos os critérios para aquisicao dos

ativos para Carteira Prépria e Fundos de Investimentos em Agoes.

A aquisicao de ativos de Renda Varidvel em carteira prépria serd realizada com o
objetivo de selecionar as empresas com precos mais atrativos e observando as
adequacodes as melhores praticas de Governanca Coorporativas, com observancia das
regras previstas na Resolugcdo CMN 4.994/22. A sele¢do dos ativos que poderdo compor
a carteira de Renda Variavel devera ser precedida de avaliagdo macroeconémica, com o
objetivo de observar as condi¢des do mercado e identificar os setores da economia com

melhores perspectivas.

Fundos de Investimentos em Ag¢oes

Os Fundos de Investimentos em A¢des (FIA) contemplam os fundos abertos classificados
pela CVM como Agdes. As novas alocacdes em FIA deverdo seguir os critérios definidos
e aprovados pela Diretoria Executiva e deverd ser baseada em metodologia de
otimizacdo de carteiras. As movimentag¢des deverdo ser realizadas conforme limites de

algadas definidos por esta Politica de Investimentos.

A alocacdao em FIA devera preservar a diversificacdo da carteira, considerando o
mercado de atuacdo de cada fundo de investimento, reduzindo o risco especifico da

carteira.

» Monitoramento — Fundos em Investimentos em Acdes

O monitoramento da carteira sera realizado mensalmente através de relatdrios mensais

gue deverdo contemplar:
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v" Performance dos fundos de investimentos;

v' Performance da Carteira, tanto de maneira absoluta, quanto relativa aos

indices de referéncia;
v' Aderéncia aos limites previstos nesta Politica de Investimentos;
v AlteracBes na equipe de gest3o.
9.3. Segmento Investimentos Estruturados

Conforme artigo 232 da Resolu¢do CMN n2 4.994/2022, sdo classificados como

Investimentos Estruturados:
l. cotas de fundos de investimento em participagées (FIP);

I. cotas de fundos de investimento classificados como multimercado
(FIM) e em cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de

investimento classificados como multimercado (FICFIM);

[l cotas de fundos de investimento classificados como “A¢des — Mercado
de Acesso”, observada a regulamentacdo estabelecida pela Comissao

de Valores Mobilidrios; e
V. certificados de operacgdes estruturadas (COE).

Considerando-se que os investimentos estruturados normalmente necessitam de
aportes minimos elevados, e considerando também que o volume de recursos
administrados pela PREVES ainda é pequeno, esta Politica de Investimentos definiu que
qualquer alocagdo no segmento devera conter a apreciacdao prévia do Conselho
Deliberativo. Em linhas gerais, entretanto, a PREVES considerard, ao longo da vigéncia

dessa Politica de Investimentos, os seguintes pontos:

Fundo de Investimento em Participagoes

Na selecdo de fundo de investimento em participacdes (FIP), a EFPC deve,

adicionalmente ao disposto no art. 32 da IN PREVIC n2 12, analisar:

l. As regras aplicaveis para subscricao e integralizacdo de cotas;
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Il. A politica de amortizacdo e distribuicdo de rendimentos;

[l A politica de divulgac¢ao de informagdes do fundo e de suas sociedades

investidas, conforme regulamentacao aplicavel;

V. A forma do aporte do gestor em relagdo aos demais investidores;
V. A duracdo do fundo, o periodo de investimento e de desinvestimento;
VI. Os critérios e metodologias utilizados pelo gestor ou empresa

avaliadora independente por ele contratada para realizar a avaliacdo

dos investimentos do FIP ao valor justo;

VII. A politica para a contratacdo de consultores e terceiros pelo FIP para

auxiliar na gestao do fundo ou das sociedades investidas; e

VIII. As regras de diversificacdo por empresa investida dos ativos que
podem compor a carteira do FIP previstas na politica de investimento

do fundo.

Fundo Multimercado Estruturado

Os fundos multimercados estruturados estdo expostos a diversos fatores de risco o

gue implica na necessidade de o investidor conhecer suas caracteristicas.

» Procedimentos para andlise e selecdo — Multimercado Estruturado

Entre outros critérios, podera ser levado em consideracdo:

v' Retorno obtido pelas cotas do fundo em intervalos previamente definidos

(6,12, e 24 meses);

v' Avaliacdo dos controles de risco adotados (crédito, mercado, liquidez,

operacional e legal);
v" Volatilidade do fundo;

v" Histérico de desenquadramentos e/ou sancdes aplicadas por oOrgdos

reguladores;
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v/ Estrutura do Gestor e sua Equipe de Gestdo (experiéncia e pessoas
envolvidas na gestdao de recursos de terceiros, alteragdes recentes de

equipe/estrutura que possam impactar a gestdo);

v' Teses de investimento e respectiva experiéncia na implementacdo da

estratégia selecionada;
v' Qualidade do atendimento e transparéncia das acdes;

> Monitoramento das aplicacdes nos fundos — Multimercado Estruturado

Os fundos de investimento multimercado devem estar em constante avaliacdo de
desempenho por meio de aspectos quantitativos e qualitativos, de modo que sejam
observados os riscos incorridos, a rentabilidade em comparacdo aos benchmarks
propostos e a aderéncia frente aos regulamentos e a legislacdo aplicavel as EFPC. E
recomenddvel realizar uma analise comparativa com fundos de investimento do

mercado que estejam no mesmo perfil e sejam passiveis de aplica¢do.
9.4. Segmento Imobiliario

De acordo com o artigo 24 da Resolu¢do 4.994/2022 o segmento imobiliario pode ser

composto pelos seguintes ativos:

. cotas de fundos de investimento imobiliario (FII) e cotas de fundos de

investimento em cotas de fundos de investimento imobiliario (FICFIl);
Il. certificados de recebiveis imobiliarios (CRI); e
Ill.  cédulas de crédito imobiliario (CCl).

Fundo de Investimento Imobiliario
O fundo de investimento imobilidrio € uma comunhado de recursos, captados por meio
do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios e destinados a aplicacdo em

empreendimentos imobilidrios constituido sob a forma de condominio fechado.

Os fundos imobilidrios possuem suas cotas negociadas em bolsa de valores,
similarmente as a¢Oes, o que expoe estas aplicacbes a riscos de mercado. A volatilidade

ndo é o Unico risco o qual o investidor deve conhecer. E importante que sejam
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observados detalhes de cada aplicacdo mediante andlise técnica especifica que vise,

entre outras coisas, a diversificagdo em diferentes estratégias em investimentos

imobiliarios.

> Procedimentos para andlise e selecdo — Fundo de Investimento Imobilidrio

A aquisi¢ao de cotas de Fll deve ser realizada com especial diligéncia, em razao dos riscos

inerentes ao ativo. Os investimentos realizados por meio destes fundos sao tipicamente

realizados na chamada “economia real”, na qual as empresas e empreendimentos sdo

constituidos e operados com o objetivo de geracdo de resultado.

Deste modo, podem ser objeto de avaliacdo, entre outros critérios:

v

v

Experiéncia da equipe de gestao com investimentos estruturados;
Setores de negdcios que o fundo tem exposicdo e em que proporgdes;

Critérios objetivos para de selecdo de ativos e regras claras na definicdo do

processo de investimentos;

Pessoa chave ou equipe de especialistas em determinado ramo ou industria

alvo;

Existéncia de previsdo de vedacao de realizacdo de operacdes de crédito ou

qgualquer operagao com partes relacionadas;

Andlise pormenorizada do plano de negdcios, empregando

conservadorismo nas projecoes;

Andlise detalhada da politica de venda de ativos e plano de liquidagao do

fundo
Avaliacdo das taxas e custos envolvidos no processo de gestao;

Avaliacdo dos principais fatores de risco que envolvem a aplicacdo e os

respectivos mecanismos de mitigacao;

Criteriosa avaliacdo das operagbes ja constituidas e compliance das

operacgdes e produtos com regulamentos aplicaveis;
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v’ Defini¢do dos processos de due diligence que serdo empregados;

v’ Estabelecimento de obrigaces expressas de controle de passivos por parte

do gestor, especialmente de aspectos ambientais e trabalhistas;

v Previsdo de clausulas expressas de responsabilizacdo dos prestadores de

servico em caso de inobservancia das regras estabelecidas;

v’ Previsdo contratual expressa do dever de prestar contas ao cotista, ndo se
permitindo, em nenhuma hipdtese, a sonegacdo de qualquer informacao
relativa aos investimentos, devendo todo e qualquer pedido de
esclarecimento ser ofertado em prazo definido, sob pena de

responsabilizacdo;

v’ Previsdo de cldusulas expressas de comunicacdo imediata de qualquer ato e
fato que possa afetar o preco ou a liquidez dos ativos, ou ainda que possam

repercutir em riscos adicionais para o fundo.
9.5. Fundo de Investimento no Exterior

A aplicacdo neste segmento requer um grau de transparéncia e qualidade das
informacgdes prestadas pelo gestor do fundo local, haja vista a especificidade de o
segmento depender de dados e agdes realizadas por fundos situados no exterior. Assim,
devem ser avaliados riscos especificos, como a exposicdo a variagdo cambial, quando
houver, ou a sua mitigacdo, e se as alocacdes proporcionam adequada transparéncia

acerca dos ativos e seus riscos.

Devem ser avaliados eventuais riscos de crédito, cambial, liquidez, restricdo de acesso
as informacgdes, capacidade de pagamento das contrapartes, operagdes com partes

relacionadas em outras jurisdicdes e aspectos voltados ao controle e custddia externa.

Nesse contexto, a decisdo de investimento em fundos que alocam recursos no exterior
deve considerar caracteristicas do mantado e sua capacidade de monitoramento e

controle, incluindo, mas nao se limitando a:
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v' Modalidade de ativos se acdes, titulos soberanos de renda fixa, titulos

corporativos, etc.;
v’ Paises e regides em que o fundo tem exposi¢do e em que proporcdes;

v Andlise das partes envolvidas (administrador, gestor, custodiante interno e

externo, agentes de classificacdo de risco);
v" Anadlise das estruturas envolvidas;
v Setores com maior exposi¢do no fundo (ou no indice de referéncia);
v Tipo de gestdo se passiva, ativa, valor, dividendos, etc.;

v Andlise dos cendrios internacionais, levando em consideracdo os setores e

regioes envolvidas.
9.6. Fundos de Investimentos Condominio Aberto/Fechado.

As aplicagcOes em cotas de fundos condominiais estdo sujeitas a legislacdo aplicavel e aos

seus regulamentos e mandatos especificos.

Respeitados os limites legais definidos para cada categoria de fundos de investimentos,
os investimentos em cotas de fundos de investimento condominiais, ficam limitados a
5% (cinco por cento) do patrimbnio liquido do fundo. Adicionalmente, deve ser
observado o limite de 20% (vinte por cento) dos Recursos Garantidores de Reserva

Técnica para cada Fundo de Investimento.

Em relacdo aos limites estabelecidos no paragrafo anterior, a PREVES deverd observar o
limite de 2,5% (dois virgula cinco por cento) do patrimoénio liquido do fundo investido,

guando se tratar de fundo classificado como crédito privado.

Caso alguma aplicacdo em fundos de investimentos do qual a PREVES possua cotas sofra
um desenquadramento passivo em relacdo aos limites acima citados, cabe a Diretoria
Executiva providenciar o reenquadramento ou manifestar posicionamento quanto a

alocacdo no veiculo.
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10. SOBRE O PLANO

A presente politica de investimentos considera a modalidade do plano de beneficios,
suas especificidades, as necessidades de liquidez e demais caracteristicas sintetizadas a
seguir. Deste modo, a construcdo da carteira visa a compatibilizar a alocacdo em ativos
com fluxos de pagamento compativeis com prazos e o montante das obrigagdes, com o

objetivo de manter o equilibrio econémico-financeiro entre ativos e passivos do plano.

PLANO DE BENEFICIOS

Nome Plano de Beneficios PREVES SE
Modalidade Contribuicao Definida (CD)
indice de referéncia / Meta Financeira |IPCA + 3,75% a.a.

CNPB 2014.0003-11

Administrador Responsavel pelo Plano

. Al W hN
de Beneficios (ARPB) exandre Wernersbach Neves

10.1. Estudo de Macroalocagao

Com base nas caracteristicas do plano, a PREVES realizou o estudo de macroalocacgao,
com base na metodologia de Fronteira Eficiente, visando a proposicdo de uma carteira

de investimentos otimizada, na relagdo risco x retorno.

A diretriz de alocacdo dos ativos para o periodo a que se refere a presente politica de
investimentos é decorrente do objetivo do plano de beneficios, voltada para a

constituicao de patrimoénio previdenciario orientada em estratégias de longo prazo.

O processo de planejamento da politica de investimentos tem como parametro
metodoldgico a aplicacdo de ferramentas que permitam o gerenciamento de riscos,

retorno e liquidez.

Assim, o estudo de fronteira eficiente no plano de contribuicdao definida tem a finalidade
de identificar o portfdlio que atenda os anseios e expectativas dos participantes do
plano nos aspectos de rentabilidade, dado um orgcamento de risco compativel com seu

propdsito previdenciario.

A otimizacdo decorre da identificacdo de um determinado nivel de equilibrio entre o

retorno dos investimentos e o grau de risco admitido, obtendo-se uma gama de
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alternativas de alocacdo compativeis com os objetivos do plano, que podem ser assim

sintetizados:

» Maximizacdo da rentabilidade dos investimentos, visando ao menos igualar a

taxa de referéncia do plano, a dado nivel de risco;

» Gerenciar a liquidez necessaria para pagamento das obrigacGes atuais e futuras

do plano;
» Diversificagdo dos ativos;
» Definicdo de regras claras para o processo de governanca de investimentos;

» Transparéncia e controle na aplicagdo dos recursos garantidores.

11. ALOCAGAO DE RECURSOS — ESTRATEGIA E METODOLOGIA

A Resolu¢cdo CMN 4.994/2022 estabelece que os planos devem definir em sua politica a
alocacdo de recursos e os limites por segmento de aplicagdo. Segundo o Guia PREVIC —
Melhores Praticas em Investimentos, os limites maximos e minimos planejados de cada
um dos segmentos e modalidades de investimentos na vigéncia da politica de
investimento devem ser efetivamente representativos da estratégia de alocacdo de

cada plano de beneficios, portanto mais restritivos que a legislagcdo vigente.

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturacdo, suas especificidades e as
caracteristicas de suas obriga¢des, bem como o cendrio macroeconémico, determinam
as seguintes diretrizes dos investimentos: as metas de resultado do plano de beneficios
e dos segmentos de aplicagdo; a alocacdao dos recursos nos diversos segmentos; 0s
limites maximos de aplicacdo em cada segmento e ativo; indexadores e prazos de
vencimentos dos investimentos; a escolha por ativos que possuem ou nao amortiza¢des

ou pagamento de juros periddicos, dentre outros.

A tabela seguinte apresenta os limites de alocacdo por segmento de aplicagcdo, bem

como o “alvo” para a alocagdo em cada tipo de mandato que compde esses segmentos:



Fundacao de Previdéncia Complementar
do Estado do Espirito Santo

ALOCAGAO DE RECURSOS - LIMITES E ALVOS POR SEGMENTO DE APLICAGAO E MANDATO

SEGMENTO LmITE LeGaL | ALOCACAO e
OBJETIVO INFERIOR SUPERIOR
Renda Fixa 80,00%
Renda Fixa CDI 31,00%
Fundos de Crédito 4,00%
Renda Fixa Inflagdo Curta 100% 15,00% 0% 100%
Renda Fixa Inflagdo Longa 13,00%
NTN-B HtM 2,00%
Multimercado Institucional 15,00%
Renda Variavel 70% 8,00% 0% 35%
Estruturado 20% 5,00% 0% 20%
Imobiliario 20% 0,00% 0% 10%
Operagoes com participantes 15% 0,00% 0% 10%
Exterior 10% 7,00% 0% 10%

A alocacao “Objetivo” ndo configura nenhuma obrigacao 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.

A alocacdao objetivo foi definida considerando o cenario macroeconémico e as
expectativas de mercado vigentes quando da elaboracdo desta politica de investimento.
Os numeros refletem, portanto, a alocacdao estratégica dos recursos, sujeita a

movimentos taticos de acordo com as condi¢cdes de mercado.

E importante frisar que mudancas no cenario macroeconémico inevitavelmente alteram
as expectativas de retorno dos ativos, bem como suas volatilidades, o que pode obrigar
os administradores do plano a buscar um novo ponto de equilibrio dentro dos limites de

alocacdo de cada segmento.

11.1. Investimentos Taticos

Os limites minimo e maximo estabelecidos no quadro de alocacdao tém por objetivo dar

flexibilidade para a realizacdo de Investimentos Taticos, que nada mais sdo que
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posicionamentos de curto prazo com o propdsito de proteger a carteira ou de aproveitar

oportunidades de mercado.

Cabe destacar que os investimentos taticos requerem agilidade e podem envolver a
aquisicdo de ativos em movimento de queda significativa de precos, ou mesmo de
operacOes estruturadas. Os investimentos tdticos apresentam, em geral, alguma

liquidez.

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

prazo.

11.2. Benchmarks por segmento e metas de rentabilidade

A Instrucdo Normativa 35/2020 exige que as entidades fechadas de previdéncia
complementar definam indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade por

plano e para cada segmento de aplicagao.

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 estd 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.

Mandato Benchmark es::::;g‘:%) VOIa::/E;’ LG
PLANO IPCA + 3,75% a.a. 8,40 3,26
Renda Fixa CDI CDI 10,23 0,25
Fundos de Crédito 105% CDI 10,74 1,83
Renda Fixa Inflacdo Curta IMA-B 5 10,09 2,89
Renda Fixa Inflagdo Longa IMA-B 5+ 11,19 10,40
NTNB HtM IPCA + Spread médio 10,23 1,27
Multimercado Institucional CDI + 1,00% a.a. 11,34 2,60
Renda Variavel Ibovespa 12,59 22,29
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Multimercado Estruturado CDI + 2,00% a.a. 12,44 6,22
Investimento Imobiliario [FIX 10,59 12,81
Empréstimos IPCA + 7,00% a.a. 11,79% 3,82
Investimento no Exterior MSCI World (BRL) 12,07 15,79

Obs. Ndo ha a expetativa de alocagdes (em curto prazo) no segmento de operagdes com participantes, entretanto,
optou-se por definir o benchmark e a meta de rentabilidade para o caso da PREVES rever essa opgdo.

11.3. Rentabilidades? auferidas

SEGMENTO 2018 2019 2020 2021 2022 ACUMULADO
Plano - PREVES SE 6,7% 9,2% |3,17% | 0,53% 7,13% 29,46%
Renda Fixa 6,3% 7,0% | 2,88% | 2,48% 8,13% 29,67%
Renda Variavel 23,9% | 40,7% | 3,43% | -12,10% 1,71% 61,20%
Estruturado 4,8% 8,6% | 2,86% | -2,93% 12,50% 27,84%
Imobiliario NA NA NA NA NA NA
Operagbescom |\ | Nao | Na NA NA NA
Participantes
Exterior NA NA 8,47% | 22,23% -0,51% 31,91%
12.LIMITES

Na aplicacdao dos recursos, o plano observa os limites estabelecidos por esta Politica de

Investimento e pela Resolu¢gdo CMN n? 4.994/2022 e alteragdes posteriores, conforme

tabelas abaixo.

12.1. Limite de alocagao por segmento

’ MODALIDADES DE LIMITES
ART. INCISO ALINEA >
INVESTIMENTO LEGAL POLITICA
- - Renda Fixa 100% 100%
21 / 7 ’ o
| 3 TltuIF)'s’ ' da d!wda publica 100% 100%
mobiliaria federal interna

2 Metodologia para apuragéo da rentabilidade:

Cotizagdo Adaptada.
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ETF renda fixa composto titulos da
divida publica mobilidria federal
interna

100%

Ativos financeiros de renda fixa de
emissdo com obrigacdo ou
coobrigacdo  de  instituicdes
financeiras bancarias

Ativos financeiros de renda fixa de
emissao de sociedade por acdes
de capital aberto, incluidas as
companhias securitizadoras

ETF Renda Fixa

80%

35%

35%

35%

Titulos das dividas publicas
mobilidrias estaduais e municipais

Obrigacses de organismos
multilaterais emitidas no Pais

Ativos financeiros de renda fixa de
emissdo, com obrigacdo ou
coobrigacdo, de instituicOes
financeiras ndo bancdrias e de
cooperativas de crédito, bancaria
ou nao bancdrias

Debéntures emitidas por
sociedade por ag¢des de capital
fechado nos termos do art. 22 da
Lei n2 12.431, de 24 de junho de
2011

FIDC e FICFIDC, CCB e CCCB

CPR, CDCA, CRA e WA

20%

20%

20%

20%

20%

20%

20%

22

Renda Variavel

70%

35%

Segmento Especial de Listagem:
AgOes, bonus, recibos, certificados
de depdsito + ETF de sociedade de
capital aberto admitidas a
negocia¢cdao em segmento especial
que assegure praticas
diferenciadas de governanca

70%

35%

Segmento nao Especial: Acdes,
bonus, recibos, certificados de
depdsito + ETF de sociedade de

capital aberto

50%

35%
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Brazilian Depositary Receipts —

] BDR classificados como nivel Il e 10% 10%
111, BDR de ETF e ETF no exterior
Certificados representativos de
W ouro fisico no padrdo n_egouado 3% 3%
em bolsa de mercadorias e de
futuros.
- Estruturado 20% 20%
| !:IP .(cotas de fu.ndos: de 15% 5%
investimento em participagoes)
FIM (cotas de fundos de
investimento classificados como
multimercado) e FICFIM (cotas de
| 159 159
23 fundos de investimento em cotas >% >%
de fundos de investimento
classificados como multimercado)
FAMA (cotas de fundos de
I investimento classificados como 15% 5%
“AcOes — Mercado de Acesso”)
" COE (Certificados de Operacoes 10% 59
Estruturadas)
- Imobiliario 20% 10%
Fll (cotas de fundos de
investimento imobilidrio (Fll) e
| FICFII (cotas de fundos de 10%
investimento em cotas de fundos
24
de investimento imobiliario)) 20%
" FRI '(Ft?r‘tlflcados de recebiveis 10%
imobiliarios)
" FCI ' ”(c‘edulas de crédito 10%
imobiliario)
- Estoque imobilidrios -
25 - Operagoes com Participantes 15% 10%
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Empréstimos pessoais concedidos
com recursos do plano de
I - . . 10%
beneficios aos seus participantes
istid
e.a55|s.| - - — 15%
Financiamentos imobilidrios
concedidos com recursos do plano
Il - .. 10%
de beneficios aos seus
participantes e assistidos
- - Exterior 10% 10%
FI e FICFI classificados como
- o)
I “Renda Fixa — Divida Externa” 10%
" i fl e ‘ FICFI com ‘o ) sufixo 10%
Investimento no Exterior” — 67%
FI e FICFI com o sufixo
1 - 109
26 “Investimento no Exterior” %
10%
Brazilian Depositary Receipts —
BDR classificados como nivel | e
= 0,
v FIA - BDR nivel | (cotas dos fundos 10%
da classe “Ac¢bes — BDR Nivel 1”)
Outros ativos financeiros no
exterior pertencentes as carteiras
\Y - dos fundos constituidos no Brasil, 10%
gue nao estejam previstos nos
incisos anteriores.
12.2. Alocagao por emissor
’ LIMITES DE ALOCAGAO POR LIMITES
ART. INCISO ALINEA -
EMISSOR LEGAL POLITICA
I - Tesouro Nacional 100% 100%
27 " i Instltl.ugao flnar?celra bancdria 0% 0%
autorizada a funcionar pelo Bacen
[ - Demais Emissores 10% 10%

12.2.1. Limite restritivo de alocagdo por emissor (caso de emissor-patrocinador)

Na aplicacdo dos recursos garantidores dos planos administrados pela PREVES, poderao

ser realizadas operagdes, direta ou indiretamente, em ativos financeiros ligados a

patrocinadora, fornecedores, clientes e demais empresas ligadas ao grupo econémico
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da patrocinadora. Entretanto, conforme disposto no Art. 27, §49, da Resolucdo CMN n?
4.994/2022, o processo de aquisi¢cdo destes ativos requer uma analise adicional, que se

aplica somente no ato de aquisicdo de ativos de emissdao do patrocinador e seus

coligados.

Esta andlise de limite restritivo de aloca¢do por emissor, consiste em restringir a
entrada de ativos de emissdao do patrocinador (ou seu conglomerado econdémico),
guando ja sdo devidos valores relativos a dividas e déficits que serdo suportados pelo
préprio patrocinador junto ao plano, evitando o potencial risco de ruina do plano
decorrente de excessiva dependéncia em relacdo ao desemprenho econémico e

financeiro do patrocinador.

Este limite restritivo ndo deve ser aplicado para fins de monitoramento de
desenquadramentos, seu uso destina-se a dimensionar a maxima entrada de ativos
financeiros na carteira do plano, em razao de pré-existéncia de obrigacdes pendentes

de adimplemento do patrocinador perante o plano.

Assim, a PREVES deve observar no ato de aquisicio de ativos de emissao de

patrocinador do plano, o montante financeiro que pode ser operado, dentro do limite

restritivo de alocagao por emissor (caso especial de “emissor-patrocinador”), conforme

guadro abaixo:

’ LIMITES DE ALOCAGCAO POR LIMITES
ART. INCISO ALINEA p
EMISSOR LEGAL POLITICA
Patrocinador e demais empresas
27 § 49 - ligadas ao grupo econO6mico da 10% 5%
patrocinadora **
12.3. Concentragdo por emissor
’ LIMITES DE CONCENTRACAO POR LIMITES
ART. INCISO ALINEA EMISSOR LEGAL Pl
Instituicdo financeira (bancaria, ndo
28 Il a bancarias e cooperativas de crédito 25% 10%
autorizada pelo BACEN)
Il b FIDC e FIC-FIDC ** 25% 5%
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ETF, negociado em bolsa,
c referenciado em indices de Renda 25% 5%
Fixa, Renda Variavel ou Exterior

FI  classificado no  segmento

d estruturado, FICFI classificado no 25% 5%
segmento estruturado **, FIP ***
e FIl e FIC-FII ** 25% 20%

FI constituidos no Brasil de que
tratam os incisos lll e IV do art. 26 e

f .y . 25% 5%
FIC-FI constituidos no Brasil de que ’ ?

tratam os incisos Il e IV do art. 26**

Patrimbnio separado constituido nas
[ - emissoes de certificado de recebiveis 25% 5%
com a adogdo de regime fiduciario*

Fundo de investimento constituido

a no exterior de que trata o inciso Il do 15% 10%
\Y) art. 26
Do emissor listado na alinea “d” do
b 1550r I ! 15% 5%

inciso Ill do art. 21

De uma mesma classe ou série de
- §1¢° titulos ou valores mobiliarios de 25% 5%
renda fixa.

Quantidade de acoes que
representem capital total e capital
. §50 P P Prtatl 259 25%
votante de uma mesma companhia

aberta

* EmissOes de certificados de recebiveis com a adogdo de regime fiducidrio, considera-se como emissor cada
patrimoénio separado constituido com a adogao do referido regime.

§ 22 O limite estabelecido nas alineas “b”, “d”, “e” e “f” do inciso Il do caput

** ndo se aplica o limite de 25% nos FIC-FI, desde que suas aplicagdes observem os limites do art. 28.

*** ndo se aplica o limite de 25% nos FIP que invistam pelo menos 90% do PL em cotas de outros FIP, desde que suas
aplicagdes observem os limites do art. 28.

13. DERIVATIVOS

As operagdes com derivativos sao permitidas, desde que respeitados cumulativamente
os limites, restricbes e demais condi¢cbes estabelecidas pela Resolucdo CMN n¢?

4.994/2022.

De forma geral, derivativos sao contratos referenciados em um ativo objeto cujo valor é
derivado e relacionado com o preco do ativo. Uma operacdao com derivativos pode ter
diferentes objetivos, sendo as quatro principais: protecdo, alavancagem, especulacdo e

arbitragem.
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O risco da exposicdo em derivativos pode ser considerado como parte integrante do
risco de mercado e sera avaliado e controlado dessa forma. Como a legislagao exige que
os derivativos sejam negociados somente na modalidade com garantia, o risco de
crédito que esses instrumentos envolvem é mitigado. Além disso, serdo respeitados os
limites de margem de garantia e de prémio de opc¢Oes estabelecidos pela legislacdo em
vigor. O controle da exposi¢ao a derivativos deve ser realizado individualmente por

veiculo de investimento.

A PREVES, através de seus fundos de investimentos, poderd fazer uso de derivativos,
conforme objetivos descritos no regulamento do fundo investido. Caberd ao gestor,
discricionariamente, analisar a conveniéncia e oportunidade para realizacdo de
operagbes com derivativos, sempre respeitando os limites legais, quando aplicdveis, e

0s quesitos a seguir.

O controle de exposi¢do, quando se tratar de veiculos em que a abertura da carteira é
necessaria para o enquadramento, serd através do monitoramento dos niveis de
margem requerida como garantia de opera¢les e das despesas com a compra de
opcoes, sendo:

e Margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posicdo em ativos
financeiros aceitos pela Clearing;?

e Valor total dos prémios de opgdes pagos limitado a 5% (cinco por cento) da
posicao em titulos da divida publica mobiliaria federal, ativos financeiros de
emissdo de instituicdo financeira e a¢des da carteira de cada plano ou fundo de
investimento. 34

Cabe destacar que o controle aqui mencionado ndo se aplica aos fundos que sdo
dispensados, por legislacdo, do controle relacionado a derivativos, sendo certo que
outras analises sobre a utilizacdo de derivativos nesses fundos serdo realizadas, a

despeito da dispensa legal para esse controle especifico.

3 Para verificagdo dos limites estabelecidos nos itens em destaque ndo serdo considerados os titulos recebidos como lastro em
operagBes compromissadas.

4 No cébmputo do limite em questdo, no caso de operagdes estruturadas com opgdes que tenham a mesma quantidade, o mesmo
ativo subjacente e que o prémio represente a perda maxima da operacdo, devera ser considerado o valor dos prémios pagos e
recebidos, observado o disposto no inciso VIl do art. 36 da Resolugdo CMN n2 4.994.
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Além do caso acima, e sem prejuizo da observancia dos mesmos critérios legais, a EFPC
podera realizar operagbes de derivativos diretamente desde que tais operagdes

observem, cumulativamente, os seguintes critérios:

e Observancia dos quesitos legais relacionados a depdsito de margem e a gasto

com prémio de opc¢des, transcritos anteriormente;

e Andlise prévia de cendrios, riscos e impactos na carteira, considerando-se a

posicao isoladamente e em conjunto com ativos da carteira;

e As operagdes deverdo ter o objetivo de protecao.

14. APRECAMENTO DOS ATIVOS FINANCEIROS

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificacdes dos ativos
adotados pela PREVES (para negociacdo ou mantidos até o vencimento), observado

adicionalmente o disposto na Resolucdao CNPC n2 43, de 06 de agosto de 2021.

O aprecamento dos ativos, independentemente da modalidade, sera realizado pelo
custodiante contratado pela PREVES 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: poderdo ser utilizados como fontes de referéncia os dados divulgados
por instituicoes reconhecidas por sua atua¢do no mercado de capitais brasileiro,
como a Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de
Capitais (ANBIMA) e a B3. No caso de ativos com baixa liquidez, autoriza-se o uso
de estudos especificos, elaborados por empresas especializados e com

reconhecida capacidade;

> Modalidade: como regra geral, os ativos serdo marcados a mercado. Exceto o

estoque conforme regulamentagado aplicavel.



PREVES

Fundacao de Previdéncia Complementar
do Estado do Espirito Santo

» Reclassificacdo: a alteracdo da modalidade na curva para a mercado pode ser
realizada, a critério da EFPC, na ocorréncia de pelo menos uma das seguintes
situacdes: motivo isolado, ndo usual, ndo recorrente e ndo previsto; para a
redugdo da taxa de juros ou para aumento da longevidade, mediante alteragao
da tdbua de mortalidade, dos planos de beneficios que utilizem hipdteses
atuariais na constituicdo e manutencao de beneficios, desde que o resultado da
reclassificacdo seja igual ou inferior ao valor do ajuste decorrente da alteracao

da(s) hipdtese(s), com base em estudo técnico especifico elaborado pela EFPC.

E recomenddavel que todas as negociacdes sejam realizadas através de plataformas
eletrénicas e em bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia

e maior proximidade do valor real de mercado.

O controle da marcacdo dos ativos é feito por meio de relatérios gerados mensalmente

por consultores contratados.

15. PROCEDIMENTOS E CRITERIOS PARA AVALIAGAO DOS RISCOS DE
INVESTIMENTO

Em linha com o que estabelece a Resolugdo CMN n2 4.994/2022, este tdpico estabelece
quais serdo os critérios, parametros e limites de gestao de risco dos investimentos. Da
mesma forma, o GUIA PREVIC — Melhores Praticas em Investimentos sugere diversos
controles que devem ser levados com consideragdo quando da andlise dos

investimentos.

No caso dos investimentos realizados por gestores terceirizados, embora os controles
sejam de responsabilidade do gestor, os parametros de riscos sdo verificados

periodicamente pela PREVES.

O objetivo deste capitulo é demonstrar a andlise dos principais riscos, destacando a
importancia de se estabelecer regras que permitam identificar, avaliar, mensurar,
controlar e monitorar os riscos aos quais os recursos do plano estdo expostos, entre eles

os de mercado, de crédito, de liquidez, operacional, legal e sistémico. Esse tépico
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disciplina ainda o monitoramento dos limites de alocacao estabelecidos pela Resolucdo

CMN n2 4.994/2022 e por esta Politica de Investimento.

Os limites de risco estabelecidos nesta politica de investimento serdo controlados e
monitorados pela PREVES, com o auxilio de consultoria externa. A PREVES zelara pelo
cumprimento dos mesmos e tomard as medidas adequadas caso sejam verificadas

extrapolagOes aos limites estabelecidos.

15.1. Risco de Mercado

Segundo o Art. 10 da Resolugdo CMN n2 4.994/2022, 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 mdximas toleradas para os

investimentos.

Em atendimento ao que estabelece a legislacdo, o acompanhamento do risco de
mercado sera feito através de duas ferramentas estatisticas: (i) Value-at-Risk (VaR) ou
Benchmark Value-at-Risk (B-VaR) e (ii) Stress Test. O VaR (B-VaR) estima, com base em
um intervalo de confiang¢a e em dados histdricos de volatilidade dos ativos presentes na
carteira analisada, qual a perda maxima esperada (ou perda relativa) nas condicdes
atuais de mercado. A utilizacdo de cada modelo dependera do tipo de mandato e de
seus objetivos. O Stress Test avalia, considerando um cendrio em que ha forte
depreciacdo dos ativos e valores mobilidrios (sendo respeitadas as correla¢des entre os

ativos), qual seria a extensao das perdas na hipdtese de ocorréncia desse cendrio.

A despeito da organizacdo de seus investimentos baseada nos segmentos propostos
pela legislacdo aplicavel, a PREVES adota a estrutura gerencial de mandatos para o
monitoramento de seus investimentos. Um mandato pode ser entendido como a
consolidacdo de investimentos com caracteristicas semelhantes em termos de risco,
rentabilidade esperada, prazo etc. Além de servir de referéncia para a gestdo dos
recursos, essa estrutura de investimentos serve como parametro para o controle e

monitoramento dos riscos financeiros inerentes a cada mandato. A definicdo de
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mandatos facilita a implantacdo das estratégias de investimento, bem como a selecdo e

avaliagdo de gestores terceirizados.

Cabe apontar que os modelos de controle apresentados nos tépicos a seguir foram
definidos com diligéncia, mas estdo sujeitos a imprecisOes tipicas de modelos

estatisticos frente a situacdes anormais de mercado.

VaR e B-VaR

Para os mandatos, o controle gerencial de risco de mercado sera feito por meio do B-
VaR, com o objetivo de a Entidade controlar a volatilidade das carteiras do plano.
Adicionalmente estaremos estabelecendo o VaR para o controle consolidada do plano

de beneficio. Serdo utilizados os seguintes parametros:
» Modelo: Paramétrico.
» Método de Calculo de Volatilidade: EWMA com lambda 0,94.
» Intervalo de Confianga: 95%.
» Horizonte de Investimento: 21 dias Uteis.

Além disso, cabe destacar que essa modelagem serd aplicada a carteira aberta dos
fundos e dos benchmarks, quando for o caso.

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

Mandato Benchmark VaR / B-VaR Limite
PLANO IPCA + 3,75% a.a. VaR 5,00%
Renda Fixa CDI CDI B-VaR 2,50%
Fundos de Crédito 105% CDI B-VaR 3,00%
Renda Fixa Inflacdo Curta IMA-B 5 B-VaR 5,00%
Renda Fixa Inflagdo Longa IMA-B 5+ B-VaR 8,00%
NTNB HtM IPCA + Spread médio B-VaR 5,00%
Multimercado Institucional CDI + 1,00% a.a. B-VaR 3,00%
Renda Variavel Ibovespa B-VaR 25,00%
Multimercado Estruturado CDI + 2,00% a.a. B-VaR 8,00%
Investimento Imobiliario IFIX B-VaR 6,00%
Investimento no Exterior MSCI World (BRL) B-VaR 20,00%
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Os limites definidos no quadro acima foram devidamente discutidos com a Consultoria
de Investimentos, que indicou limites amplamente adotados por Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar. Caso algum dos mandatos exceda os limites de VaR e BVaR
estabelecidos, cabe ao AETQ analisar a situagdo e, se for o caso, notificar os gestores
sobre o ocorrido e avaliar com a Diretoria Executiva, de acordo com as condi¢cdes de

mercado, a medida mais adequada a ser tomada.

Os limites e os objetivos estipulados foram encontrados através da expectativa de
retorno definida no cenario para cada mandato/segmento, ou ainda no spread exigido
para que se obtenha um equilibrio entre o passivo e o ativo. A relagdo entre retorno e
risco é uma das premissas inseridas neste modelo de mensuracao, que ainda conta com

a definicao do horizonte de tempo e do intervalo de confianga utilizado.

Apesar dessa modelagem ter sido estabelecida com o rigor técnico necessario, é preciso
considerar que modelos estatisticos carregam consigo as possiveis imprecisdes e
limitacOes tedricas, motivo pelo qual os resultados devem ser analisados com diligéncia,
por especialistas. E importante destacar que os limites aqui estabelecidos devem ser
aplicados ao mandato como um todo, e ndo a cada fundo individualmente, dentre os

gue compdem os mandatos em questao.

Stress Test
A avaliacdo dos investimentos em analises de stress passa pela definicao de cenarios
gue consideram mudancas bruscas em varidveis importantes para o aprecamento dos

ativos, como taxas de juros e precos de determinados ativos.

Embora as projegdes considerem as variagdes historicas dos indicadores, os cenarios de
stress ndo precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que buscam simular

futuras variacoes adversas.

Sem prejuizo de outras simula¢des de valor futuro com cendrios diversos, o controle de

analise de stress serd feito com base nos seguintes parametros:
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» Cenario: B3°
> Periodicidade: mensal

O modelo adotado para as andlises de stress é realizado por meio do calculo do valor a
mercado da carteira, considerando o cenario atipico de mercado e a estimativa de perda

que ele pode gerar.

Apesar de o cenario de stress poder ser aplicado a cada segmento individualmente, a
Entidade acompanhara os valores referentes a carteira total de investimentos, e

complementara as andlises de valor em risco com a analise de stress.

A Entidade entende que valores de perda de até 5% da carteira global sejam normais
para essa andlise. Embora tal nUmero ndo configure limite estrito, novas andlises podem

ser feitas quando houver extrapola¢do desse valor por mais de uma vez.

Monitoramento e Providéncias
Em razao de a gestao dos fundos que serao monitorados de acordo com os controles e
limites aqui estabelecidos ser terceirizada, é necessdrio observar que eventuais

descumprimentos de limite devem:

1. Ser analisados em rela¢do ao contexto de mercado a época do rompimento;

2. Ser analisados em relacdo a postura do gestor, especialmente no que tange ao
fato gerador de tal rompimento: se posicionamento ativo por parte do gestor ou
se situac¢do atipica de mercado;

3. Ser avaliados em contexto mais amplo, considerando-se a carteira total de

investimentos, e potenciais impactos nessa carteira.

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

de interrupgdo das operacoes.

50Oriundo do arquivo CENLIQWEB.txt (cenarios 09999 e 10000).
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15.2. Risco de Crédito

Entende-se por risco de crédito aquele risco que estd diretamente relacionado a
capacidade de uma determinada contraparte de honrar com seus compromissos. Esse

risco pode impactar a carteira de duas formas:

» Diminuicdo do valor de determinado titulo, em func¢do da piora da percepcdo

sobre o risco de a contraparte emissora realizar o pagamento;
» Perda do valor investido e dos juros incorridos e ainda ndo pagos.

A gestdo do risco de crédito sera realizada considerando principalmente os ratings dos
titulos de divida bancaria ou corporativa, ou das operac¢des de crédito estruturadas, sem

prejuizo as analises realizadas em relacdo a estrutura dos ativos.

Abordagem Qualitativa

Para a tomada de decisdao sobre um possivel investimento em um papel de crédito, a

PREVES deve considerar as caracteristicas, garantias e fontes de risco do ativo em si.

Com relagdo aos investimentos diretos em ativos com risco de crédito, a avaliagdo dos
investimentos deve adotar critérios de andlise que ndo se limitem a classificacdo de risco
(rating) atribuido por agéncia classificadora, mas que abordem adicionalmente os

pontos apresentados no item 9.1. (Titulos de Crédito Privado) desta politica.

No caso de investimentos indiretos (por meio de fundos de investimentos), cujo gestor
tem a discricionariedade da alocac¢do, a avaliagdo sera feita com base nas restri¢es e

condicdes estabelecidas no regulamento do fundo.

Abordagem Quantitativa
A Entidade podera utilizar, entre outros instrumentos, para essa avaliacdo os ratings

atribuidos por agéncia classificadora de risco de crédito atuante no Brasil.

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

considerados:
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» Para titulos emitidos por instituicdes financeiras, sera considerado o rating da

instituicdo;

» Para titulos emitidos por quaisquer outras instituicdes n3o financeiras, sera
considerado o rating da emissao. Caso a emissdao nao tenha rating préprio,

poderd ser considerado o rating da companhia emissora;
Com base no rating, os ativos serdo classificados como:
» Grau de Investimento — Baixo Risco de Crédito;
» Grau Especulativo — Médio e Alto Risco de Crédito.

E preciso verificar se a emissdo ou emissor possui rating por pelo menos uma das
agéncias classificadoras de risco e se a nota &, de acordo com a escala da agéncia no

mercado local, igual ou superior as faixas classificadas como “Investimento” a seguir:

TABELA DE RATINGS
Faixa Fitch S&P Moody’s | Liberum Austin Grau
1 AAA (bra) brAAA AAA.br AAA brAAA
AA+ (bra) brAA+ AA+.br AA+ brAA+
2 AA (bra) brAA AA.br AA brAA
AA- (bra) brAA- AA-.br AA- brAA-
A+ (bra) brA+ A+.br A+ brA+
Investimento
3 A (bra) brA A.br A brA
A- (bra) brA- A-.br A- brA-
BBB+ (bra) brBBB+ BBB+.br BBB+ brBBB+
4 BBB (bra) brBBB BBB.br BBB brBBB
BBB- (bra) brBBB- BBB-.br BBB- brBBB-
BB+ (bra) brBB+ BB+.br BB+ brBB+
5 BB (bra) brBB BB.br BB brBB
BB- (bra) brBB- BB-.br BB- brBB- Especulativo
B+ (bra) brB+ B+.br B+ brB+
° B (bra) brB B.br B brB
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B- (bra) brB- B-.br B- brB-
CCC (bra) brCCC CCC.br ccc brCcCC
CC (bra) brCC CC.br cC brCC

C (bra) brC C.br C brC

D (bra) brD D.br D brD

Deve-se observar ainda as seguintes condicdes:

v’ Caso duas das agéncias classificadoras admitidas classifiquem o mesmo papel ou

emissor, sera considerado, para fins de enquadramento, o pior rating;

v' 0 enquadramento dos titulos ou emissores serd feito com base no rating vigente

na data da verificacdo da aderéncia das aplica¢des a politica de investimento.

v' Os titulos que n3o possuem rating pelas agéncias elegiveis devem ser

enquadrados na categoria grau especulativo.

v No caso especifico de DPGEs (Depdsitos a Prazo com Garantia Especial), todos os
titulos serdo considerados na categoria grau de investimento, independente do
rating do emissor, desde que o valor aportado esteja dentro do limite garantido

pelo Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

As agéncias de classificacdo de risco utilizadas na avaliacdo dos ativos de crédito privado
domiciliadas no pais devem estar registradas na Comissao de Valores Mobilidrios (CVM).

No caso de agéncias domiciliadas no exterior, essas devem ser reconhecidas pela CVM.

Exposicao a Crédito Privado

O controle da exposicdo a crédito privado é feito através do percentual de recursos
alocados em titulos privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do
risco de crédito deve ser feito em relacdo aos recursos garantidores, evitando-se

exposicado a ativos ndo elegiveis.

Eventuais rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira de
investimentos deverdo ser avaliados individualmente, visando a proteger o interesse

dos participantes do plano de beneficio.
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O controle do risco de crédito deve ser feito em relacdo aos recursos garantidores, de
acordo com os seguintes limites:

Categoria de Risco Limite
Grau de Investimento + Grau Especulativo 35,00%
Grau Especulativo 2,50%

O limite para titulos classificados na categoria Grau Especulativo visa a 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, dos quais a Entidade n3o tem controle sobre o
regulamento (mandato ndo discricionario). Nesse sentido, o limite acima previsto ndo
deve ser entendido como aval para aquisi¢ao de titulos que se enquadrem na categoria

“Grau Especulativo” por parte dos gestores de carteira e de fundos exclusivos.
15.3. Risco de Liquidez

O risco de liquidez envolve a avaliagao de potenciais perdas financeiras decorrentes da
realizacdo de ativos a precos abaixo daqueles praticados no mercado, efetuados para

cumprir obrigacGes de pagamentos de beneficios aos participantes.

Para fins de mensuracdo e andlise deste risco, serdo utilizados os indicadores com
objetivo de evidenciacdo da capacidade do plano para honrar as obriga¢des com os
participantes no curto e médio prazo (Passivo), considerando ativos de maior e menor
liquidez e a posicdo em determinados ativos que estejam sujeitos a variagdes abruptas

de preco por liquidez baixa ou inexistente (Ativo).

Os itens a seguir detalham as caracteristicas do Risco de Liquidez e a forma como ele
serd gerido. E importante registrar que os instrumentos de controles apresentados s3o
baseados em expectativas de liquidez, e estdo sujeitos a desvios decorrentes de

aproximacdes, ruidos de informacdes ou de condi¢cdes anormais de mercado.

Redugao de Demanda de Mercado (Ativo)
O controle do risco de liquidez de demanda de mercado sera feito por meio do controle

do percentual da carteira que pode ser negociado em determinado periodo, adotando
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como premissa a utilizacdo de 20% do volume médio negociado nos ultimos 21 dias
Uteis, para cada ativo presente na carteira. No caso dos fundos, sera utilizado o prazo

de cotizacdo divulgado em regulamento.

HORIZONTE DE LIQUIDEZ DOS ATIVOS

Limite Minimo
Horizonte Ativos Considerados (% dos
Recursos)

- Fundos com Liquidez até D+1;
1 (um) dia atil - Titulos Publicos indexados a SELIC 20%
marcados a mercado;

- Fundos com Liquidez até D+21;
21 (vinte e um) dias | - pemais Titulos Publicos marcados a

e 40%
Uteis mercado;

- Fundos com Liquidez até 1 ano;
- Demais Titulos marcados a mercado 60%

1 (um) ano ) ,
gue vengam no periodo até 1 (um) ano;

Adicionalmente, o controle da participacdo em fundos condominiais, conforme item 9.5,
visa a reduzir o risco liquidez do plano, minimizando a possibilidade da PREVES se tornar
um dos ultimos cotistas do fundo e eventualmente ter que arcar com prejuizos
financeiros decorrentes da negociacdo de titulos e valores mobilidrios com baixa

liquidez.
15.4. Risco de Terceirizacdo

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 sdao conduzidos conforme diretrizes estabelecidas nesta Politica e

registrados em documentos internos.

Além disso, hd o acompanhamento, com assessoria de consultoria especializada, dos

seguintes pontos relativos aos gestores terceirizados:
e Alteracdes profundas na estrutura da instituicdo gestora dos recursos;

e Mudancgas na equipe principal;
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e Mudanga de perfil de risco dos investimentos;
e Eventuais desenquadramentos.
Com isso, o risco de gestdo e, consequentemente, o risco de terceirizagao é minimizado.
15.5. Risco Operacional

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

aplicavel.

A gestdo do risco operacional sera feita de forma preventiva, por meio da adocgdo de
normas e procedimentos de controles internos, em linha com o que estabelece a

legislagao aplicavel. Entre os procedimentos de controle podem ser destacados:

e A definicdo de rotinas de acompanhamento e andlise dos relatdrios de

monitoramento dos riscos descritos nos tépicos anteriores;

e O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de

investimentos;

e Adocdo de diretrizes para Selecao e Avaliacdo de Gestores e Agentes Fiduciarios,

documento anexo a esta politica de investimentos.
e Avaliacdao dos pontos sujeitos a falhas de qualquer tipo;
e Avaliacdo dos impactos das possiveis falhas;

Avaliacdo da criticidade de cada processo, em termos dos erros observados e dos

impactos causados.

As atividades criticas sdo revistas de forma prioritaria, e as demais sado revistas conforme
a necessidade. Esse processo € realizado rotineiramente, de forma a prover a seguranca

necessaria.
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15.6. Risco Legal

O risco legal estd 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. Em fung¢do de o risco legal permear todo o processo
de investimentos, esse risco é monitorado de forma continua. Para tanto, sdo

observadas, no minimo, os seguintes procedimentos:

e Solicitagdo de parecer juridico a escritério especializado quando ha necessidade
de amparar o risco legal de investimentos, ou de entender os riscos juridicos

relacionados as garantias;

e Apoio constante de consultores especializados nas discussdes acerca do

enquadramento dos investimentos;

e Elaboragdo periddica de relatérios de enquadramento e de monitoramento da

Politica de Investimento;

e Elaboracao cuidadosa dos contratos firmados entre a PREVES e seus diversos

prestadores de servigos.
15.7. 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.
Apesar da dificuldade de gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser relevado. E
importante que ele seja considerado em cendrios, premissas e hipdteses para andlise e

desenvolvimento de mecanismos de antecipacdo de a¢des aos eventos de risco.

Para o monitoramento do risco sistémico sera calculado o VaR e Stress da carteira

consolidada conforme parametros ja estabelecidos anteriormente.

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, bem como a diversificacdo de gestores externos de investimento, visando
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a mitigar a possibilidade de inoperancia desses prestadores de servico em um evento de

crise.

16. CONTROLES INTERNOS

16.1. Controles internos aplicados na gestao de riscos

Risco

Monitoramento

Controles Adotados

Risco de Mercado

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

- Controles pelos gestores;
- Relatérios de Risco;

- Monitoramento dos
deslocamentos e limites
estabelecidos.

Risco de Crédito

- Limitagao por
contraparte;

- Diversificagao;

- Acompanhamento
de ratings.

- Controles pelos gestores;

- Relatérios de Risco;

- Monitoramento dos limites
estabelecidos e alteracdes
de rating.

Risco de Liquidez

- Liquidez dos ativos de
mercado.

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

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

Risco Operacional

- Controles Inadequados;
- Falhas de
Gerenciamentos;

- Erros Humanos.

- Adogdo de praticas de governancga
corporativa;

- Certificacdo dos profissionais que
participam do processo de tomada
de decisao dos investimentos.

Risco Legal

- Violagdo da Legislacdo e
Politica;

- Violagdo de
Regulamentos;

- Faltas em contratos.

- Enquadramento Legal;

- Enquadramento da Politica de
Investimentos;

- Monitoramento dos limites gerais
no Relatério de Compliance;

- Avaliacdo técnica e criteriosa dos
prestadores de servigo.

Risco Sistémico

- Possiveis perdas
causadas por problemas

- Priorizar os investimentos em
titulos soberanos em titulos que
disponham de garantias;
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generalizados no - Considerar aspectos de
mercado. diversificacao de setores e
emissores.

17. DESENQUADRAMENTOS

Apesar de todos os esforgos para que nao 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:

Desenquadramento Ativo

» QOcasionado por erros ou falhas internas:

v

v
v
v

Imediata corregao;

Comunicar a Diretoria Executiva, para providencias;

Informar ao Conselho Deliberativo e ao Conselho Fiscal;

Conselho fiscal deve incluir o evento no relatério semestral de controles
internos;

Deve gerar procedimento de revisdao de processos de controle internos, com

prazo para adequacdo formal dos mesmos.

» Desenquadramento gerado por terceiros:

v
v

Descumprimento da legislacdo, no que concerne aos recursos investidos.
Passivel de san¢cdes ao gestor e ao administrador de recursos, que podem
incluir acdes que vao desde a sua adverténcia formal, passando por resgate
de recursos, encerramento de contratos, acionamento perante os érgaos de
controle para apuracao de responsabilidades e, em casos graves, abertura de
processos judiciais para reparacdo dos danos e prejuizos causados ao
patriménio dos planos.

Deve ser incluido no monitoramento dos servigos prestados e na avaliacdo
periddica do prestador de servicos.

Deve ser informado a Diretoria Executiva, Conselho Deliberativo e Conselho

Fiscal.
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v' Caberd ao AETQ e ARGR providenciarem o necessario para a correcdo do fato

e desenvolvimento de solu¢des para evitar sua recorréncia.

Desenquadramento Passivo

» Regra Geral:

v' Os desenquadramentos de natureza passiva n3o sdo considerados como
infringéncia aos limites da legislacdo vigente.

v Deve ser corrigido em até 2 anos da sua data de ocorréncia.

v' A PREVES fica impedida, até o respectivo reenquadramento, de efetuar

investimentos que agravem os excessos verificados.

Desenquadramento Transitorio

> Investimentos realizados antes da entrada em vigor de nova Legislacdo:

v Investimentos, que se tornaram desenquadrados por causa de alteracdes nos
limites e requisitos estabelecidos ou modificados pela nova resolucdo,
poderdo ser mantidos até a data do seu vencimento ou de sua alienacao,
conforme o caso (se a nova legislagao permitir).

v" A PREVES fica impedida de efetuar novas aplicacdes nesses investimentos,

até que se observe o enquadramento conforme prevé a nova resolucao.

18. CONTROLE DO PROCESSO DE APROVAGAO

PRAZOS
CONTROLE
Aprovacdo Diretoria Executiva 31/12/2022
Aprovacdo Conselho Deliberativo 31/12/2022
Encaminhamento a Previc 01/03/2023




