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1. Introdugao

O Estado do Espirito Santo através da Lei Complementar n°. 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 criagdo da Fundagao 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 constitui¢do e autorizou o funcionamento da Fundagéo de
Previdéncia Complementar do Estado do Espirito Santo — PREVES, como Entidade Fechada de
Previdéncia Complementar. Ainda em relagdo 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 seréd pautada pela prudéncia e seu planejamento norteia

todo o processo de tomada de decisao relativa aos investimentos da PREVES.

2. Finalidade desta Politica de Investimentos

A presente Politica de Investimento tem por finalidade estabelecer os principios e as diretrizes
que devem reger os investimentos dos recursos confiados a PREVES, com vistas a promover a
seguranga, liquidez e rentabilidade necessarias para assegurar o equilibrio entre ativos e passivos do

Plano de Beneficios.

Os limites e critérios aqui estabelecidos estdo fundamentados na Resolugdo CMN n° 3.792, de
24 de setembro de 2009, e em suas alteragdes subsequentes. A legislagdo mencionada estabelece as
diretrizes para aplicagdo dos recursos garantidores das Entidades Fechadas de Previdéncia

Complementar.
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Entende-se, dessa forma, que as diretrizes ora estabelecidas sdao complementares aquelas
definidas pela Resolugdo CMN n° 3.792/09, ndo estando os administradores ou gestores, em nenhuma
hipotese, dispensados de observar as regras de elegibilidade, restri¢des, limites e demais condi¢des
estabelecidas pela legislacdo aplicavel, ainda que estas ndo estejam transcritas neste documento.

Caso haja mudangas na legislagdo, os investimentos devem ser adequados a nova
regulamentag&o. Se houver necessidade de negociagéo de ativos, a PREVES estabelecerd um plano
com critérios e prazos para a realizagdo dessas operagdes, de forma a garantir a preservagéo dos

recursos, sem prejuizos a rentabilidade dos investimentos.

A PREVES podera deixar de monitorar, da mesma forma, limites e restricdes obrigatorios que

eventualmente venham a ser revogados pela legislagdo aplicavel.

A elaboragéo desta politica de investimento foi conduzida pela Diretoria Executiva e aprovada
pelo Conselho Deliberativo. As diretrizes aqui definidas, que entram em vigor em 1° de janeiro de 2015,
contemplam todos os itens previstos no Capitulo V, “Da Politica de Investimento”, da Resolugdo CMN n°
3.792/09.

Esta Politica de Investimentos sera divulgada aos participantes por meio eletrénico e estara

disponivel para acesso através da area restrita do site da PREVES.

3. Caracteristicas do Plano de Beneficios

Tipo de Plano: Contribuigdo Definida (CD)

Cadastro Nacional de Plano de Beneficio (CNPB): 2014.0003-11

Meta de Rentabilidade: IPCA + 4,5% ao ano

Administrador Estatutério Tecnicamente Qualificado (AETQ): GIL PIMENTEL DE AZEREDO

Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB): ALEXANDRE WERNERSBACH NEVES

4. Estrutura Organizacional para Tomada de Deciséo

O Estatuto da PREVES estabelece na Secéo Il, do Capitulo IIl, que trata da formagéo € aplicagdo

do patriménio, 0s principios que devem ser observados nas aplica¢des do patrimdnio:
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= As contribui¢des efetuadas pelos Participantes ao Plano de Beneficios tém como objetivo
constituir as reservas que garantam os beneficios contratados e custear despesas

administrativas da Fundacao e outras previstas nos respectivos planos de custeio.

= A Fundacdo aplicara o patriménio 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 deverdo visar a maximizacdo dos

investimentos, buscando atingir simultanea e adequadamente os seguintes objetivos:
o A seguranga dos investimentos;

o A rentabilidade liquida, efetiva e real, compativel com a intensidade de geracao de

capital requerida pela meta de rentabilidade do respectivo Plano de Beneficios;

o A solvéncia dos investimentos, assegurando que estes respondam pelos beneficios

contratados a medida que forem requeridos;

o A liquidez das aplicagdes para assegurar a permanente negociagéo dos ativos para

atender as necessidades de prover as obrigacdes previdenciarias;

o A transparéncia, prestando aos 6rgaos de controle, aos Participantes, Assistidos,
Beneficiarios e aos Patrocinadores as informagbes necessarias sobre todos os

investimentos do Plano de Beneficios.

= A gestdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios administrados pela Fundagéo
podera ser propria, terceirizada por entidade devidamente autorizada e credenciada, ou ainda,

gestao mista.

Desta forma, tendo como base o Estatuto e o regimento interno da PREVES, esta Politica de

Investimento estabelece que:

++ Cabera ao Conselho Deliberativo da PREVES:
> Aprovar esta Politica de Investimentos e suas revisoes;
» Aprovar a macroalocagao dos ativos;

» Aprovar a politica e os limites de risco de crédito financeiro e ndo-financeiro;
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>

>

>

Aprovar os limites operacionais e os intervalos de risco que poderéo ser assumidos no ambito

da gestdo dos recursos garantidores da PREVES, nas diversas modalidades de investimentos;
Aprovar investimentos conforme algadas estabelecidas;

Deliberar em prazo héabil sobre solicitagdes, demandas ou sugestdes da Diretoria Executiva,

apresentados em prazo adequado a competente avaliag&o.

«» Cabera a Diretoria Executiva:

>

>

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

Decidir sobre a contratacéo 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 modificagces deste documento, sob referendo do Conselho Deliberativo;

Propor a politica de risco de crédito financeiro e nao-financeiro, bem como os limites dos

mesmos;
Assegurar 0 enquadramento dos ativos da PREVES perante a legislagéo vigente;

Aprovar os procedimentos a serem utilizados na contratagao ou troca de administradores ou

gestores de renda fixa e/ou de renda variavel;
Aprovar os critérios a serem adotados para a sele¢éo de gestores/custodiantes/corretoras; e

Propor ao Conselho Deliberativo os limites operacionais e os intervalos de risco que poderao ser

assumidos no ambito da gestdo dos recursos garantidores das reservas técnicas.

«» Cabera a Diretoria de Investimentos:

>

A partir das mensuragdes de riscos verificadas, estudar a adequagao as diretrizes tracadas;
verificar se os perfis de risco das carteiras estdo de acordo com os definidos pelos 6rgédos
competentes da PREVES, e encaminhar para apreciacdo da Diretoria Executiva;
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» Responsabilizar-se pela gestao, alocagdo, supervisdo e acompanhamento dos investimentos,
bem como pela prestagao de informagdes relativas a aplicagdes 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 programagéo econémico-financeira do patriménio no que se refere

aos valores mobiliarios;

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

orgaos competentes para deliberagéo;

» Assessorar a Diretoria Executiva com as informagdes necessarias a tomada de suas decisdes,

no ambito dos investimentos da PREVES;

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

qualquer fato que possa influenciar as premissas que a orientam.

++ 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 recomendagdes a respeito de eventuais deficiéncias, com o estabelecimento de

cronograma de saneamento das mesmas, quando for o caso;

= Analise de manifestagdo dos responsaveis pelas correspondentes areas, a respeito das
deficiéncias encontradas em verificagdes anteriores, bem como analise das medidas

efetivamente adotadas para sana-las;

Conforme inciso |, paragrafo tnico, artigo n° 19 da Resolugdo CGPC n° 13, de 1° de outubro de
2004, os relatérios acima referidos devem ser levados em tempo habil ao conhecimento do Conselho
Deliberativo da EFPC, a quem cabera decidir sobre as providéncias que eventualmente devem ser
adotadas.
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5. Limites de Alcada

Qualquer investimento com volume financeiro superior a 5% (cinco por cento) dos recursos
garantidores estara sujeito a aprovagédo 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¢oes feitas neste intervalo.

Os investimentos com volume financeiro até 5% (cinco por cento) dos recursos garantidores,

acumulado a cada més por modalidade de investimento, estardo sujeitos a aprovagao prévia dos érgéaos

competentes, conforme quadro abaixo:

Titulos Publicos Federais Diretoria Executiva
Titulos de Emissao de Instituicdes Financeiras Diretoria Executiva
Debéntures Conselho Deliberativo
Aquisicéo de Agdes Conselho Deliberativo
Parcerias Publico-Privadas Conselho Deliberativo
Fundo de Investimento Renda Fixa Diretoria Executiva
Fundo de Investimento Multimercado (FIM) Diretoria Executiva
Fundo de Investimento em Crédito Diretoria Executiva
Fundo de Investimento em Agdes (FIA) Diretoria Executiva
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) Diretoria Executiva
Fundo de Investimentos Imobiliario (FII) Conselho Deliberativo
Fundo de Investimento Exclusivo Conselho Deliberativo
Fundo de Participacéo Conselho Deliberativo
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As aplicagdes financeiras que ndo estiverem claramente definidas nessa politica, e que
estiverem de acordo com as diretrizes de investimentos, deverdo ser levadas ao Conselho Deliberativo

para aprovagao.

6. Alocagao de recursos e os limites por segmento de aplicagao

A alocagao de recursos da PREVES envolve a implantagcdo de uma estratégia de gestao de
longo prazo, com o intuito de atender as expectativas e as necessidades de retorno, dentro de parametro
de riscos condizentes. Considerando as caracteristicas do plano e a estrutura do passivo atuarial do
Plano de Beneficios, a metodologia pretende implementar estratégias especificas, otimizando os
investimentos da PREVES.

O modelo de macro-alocagéo utilizado tem como base os estudos de Harry Markowitz, e foi
desenvolvido em parceria com a Aditus Consultoria, foi usado simulagdes de fronteira eficiente que teve
como objetivo: verificar a relagao entre as diversas classes de ativos da carteira; demonstrar a fronteira
eficiente para os ativos, considerando a correlagao entre eles; e verificar carteiras alternativas de

investimento.
O estudo considerou as seguintes classes de ativos:

e CDI

e |IMA-B;

e NTN-Bs na curva;

e Fundos de Dividendos;

e Fundos Multimercados;

e Fundos de Agoes passivos; e

e Fundos Small Caps.
Afim de testar os resultados a Aditus Consultoria dividiu o estudo em:

e Estudo 1 - Que considerou apenas as 5 primeiras classes de ativos mencionadas anteriormente;

e Estudo 2 - Que considerou todas as classes de ativos mencionadas.

A escolha das classes dos ativos levou em consideracdo os principais indices de referéncia
utilizados no mercado financeiro. As premissas utilizadas e o resultado do estudo estdo disponiveis para

consulta.
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A PREVES podera utilizar outras ferramentas auxiliares no processo de selegéo e alocagéo de
ativos, novos estudos poderéo ser realizados ao longo da vigéncia desta politica, entretanto, qualquer
metodologia que venha a ser utilizada no processo de alocagdo de ativos devera ser previamente

aprovada pelo Conselho Deliberativo desta entidade.

v" Cenario macroeconémico

A PREVES acompanha as projecdes de cenario divulgadas através do Relatério de Mercado
— Focus - e utiliza as expectativas apresentadas no relatorio em questao para tomada de decisdes.
Adicionalmente outros veiculos de informagdes poderdo ser usados no processo decisorio.

Segue quadro com as principais expectativas utilizadas na elaboragéo desta Politica.

Expectativas de Mercado - 2015

IPCA (%) Aguardar
Meta Taxa Selic — fim de periodo (% a.a.) Aguardar
Meta taxa Selic — média do periodo (% a.a.) Aguardar
PIB (% do crescimento) Aguardar
Taxa de Cambio - fim de periodo (R$/USS) Aguardar
Taxa de Cambio — média do periodo (R$/US$) Aguardar

Focus — Relatorio de Mercado — 12 de dezembro de 2014.

v" Fronteira Eficiente

A fronteira eficiente pode ser definida como o melhor conjunto possivel de carteiras dentro
da relag&o risco retorno, ou seja, para cada nivel de risco o investidor obtém o maior retorno. A
fronteira eficiente € demonstrada graficamente pela parte superior da borda formada por todo o
conjunto de combinagdes de carteiras.

A alocagao de recursos da PREVES envolve a implantagéo de uma estratégia de gestdo de
longo prazo, com o intuito de atender as expectativas e as necessidades de retorno, dentro de

parametro de riscos condizentes.
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A PREVES pretende utilizar como modelo de macro-alocagdo os conceitos de fronteira
eficiente. Neste contexto, a Aditus Consultoria elaborou estudo que auxiliou na elaboragéo desta
politica, o estudo estara disponivel para consulta dos participantes em area restrita.

v' Alocagao-obijetivo e limites de aplicagao

A tabela a seguir mostra a alocagéo-objetivo e os limites de aplicagdo em cada um dos

segmentos definidos pela Resolugdo CMN n° 3.792/09, e eventuais sub-segmentos em que a

PREVES tenha interesse em manter aplicagdes.

Limites
Segmento Limite Legal = Alocagdo Objetivo  Inferior | Superior
Renda Fixa 100% 90% 80% 100%
Renda Variavel 70% 5% 0% 10%
Investimentos Estruturados 20% 5% 0% 10%
Investimento no Exterior 10% 0% 0% 0%
Imoveis 8% 0% 0% 0%
Operagdes com Participantes 15% 0% 0% 0%

A alocagéo objetivo foi definida considerando o cenario macroecondmico € as expectativas
de mercado vigentes quando da elaboragao desta politica de investimento. Os numeros refletem,
portanto, a alocagao estratégica dos recursos, sujeita a movimentos taticos de acordo com as
condigdes de mercado.

E importante frisar que mudangas no cendrio macroecondmico 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 alocagao de

cada segmento.
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7. indices de referéncia e metas de rentabilidade

A Resolugdo CMN n° 3.792/09 exige que as entidades fechadas de previdéncia complementar
definam indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade para cada segmento de aplicagao.

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

variagdes momentaneas do mercado.

Por outro lado, a meta de rentabilidade reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos

investimentos realizados em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade esta que,

normalmente, apresenta menor volatilidade e maior aderéncia aos objetivos do plano.

iNDICES DE REFERENCIA E METAS DE RENTABILIDADE

Segmento indice de Referéncia  Meta de rentabilidade
Renda Fixa SELIC IPCA +5,0% a.a.
Renda Variavel Ibovespa IPCA +7,5% a.a.
Investimentos Estruturados IPCA +5,0% a.a. IPCA +7,0% a.a.
Investimentos no Exterior Ibovespa IPCA +7,5% a.a.
Imoveis IPCA +5,0% a.a. IPCA +5,0% a.a.
Operagdes com Participantes IPCA +5,0% a.a. IPCA +7,5% a.a.

8. Limites de Alocagao

A PREVES devera observar os limites estabelecidos nos artigos 41, 42 e 43 da Resolugdo CMN
n° 3.792/09. Tais artigos estabelecem os limites de alocagéo por emissor, de concentragdo por emissor

P
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e os limites de concentragdo por investimentos, o Anexo 01 a esta Politica de Investimentos traz um

quadro resumo com tais limites.

As aplicagbes em carteiras administradas sob gestdo discricionaria e em cotas de fundos

condominiais estao sujeitas a legislagdo aplicavel e aos seus regulamentos e mandatos especificos.

Fundos de Investimentos

Respeitados os limites legais definidos para cada categoria de fundos de investimentos, os
investimentos em cotas de fundos de investimento condominiais, através de carteira propria, ficam
limitados a 10% (dez por cento) do patriménio liquido do fundo. Adicionalmente, deve ser observado
o limite de 25% dos Recursos Garantidores de Reserva Técnica para cada Fundo de Investimento,
excetuando-se os fundos exclusivos que poderdo receber percentual definido de acordo com

aprovagao em Conselho Deliberativo.

Caso algum fundo de investimentos do qual a PREVES possua cotas sofra um
desenquadramento passivo em relagdo aos limites acima citados, cabe a Diretoria Executiva

providenciar o reenquadramento ou manifestar posicionamento quanto a alocagdo no veiculo.

9. Gestao dos Investimentos

A gestéo dos investimentos da PREVES devera seguir os critérios minimos de avaliagdo, selecao
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 aquisigao dos
ativos para cada segmento. Os ativos néo mencionados neste item dever&o seguir os critérios internos

adotados pela Diretoria de Investimentos, baseando-se nas praticas comumente utilizadas no mercado.

++ Renda Fixa

Séo considerados como ativos de renda fixa aqueles previstos no Artigo 18 da Resolugéo
CMN.n° 3.792/09. Para fins desta Politica de Investimentos, mencionamos os critérios para a gestao
de Renda Fixa para Titulos Publicos Federais, Titulos de Crédito Privado, Parcerias Publico-Privadas
e Fundos de Investimentos. A seguir definimos os critérios que deverdo ser observados nas

aquisigdes de alguns destes titulos.
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= Titulos Publicos Federais

As aquisi¢des de titulos publicos devem ter como referéncia, preferencialmente, os
precos dos leildes primarios do Tesouro Nacional, observando também os parametros de
referéncia da ANBIMA, devendo sempre seguir os ditames da Resolugdo CGPC n° 21, de 25 de
setembro de 2006.

Considerando a hipétese de alongamento do vencimento dos titulos publicos em
carteira, no qual se enquadra troca de titulos publicos via leildo da Secretaria do Tesouro
Nacional (STN), devem ser observadas adicionalmente as regras da Resolugdo CGPC n° 15, de
23 de agosto de 2005.

= Titulos de Crédito Privado

A analise de crédito privado contemplara os ativos emitidos por emissores privados
previstos na legislagdo em vigor, de acordo com os limites de alocag&o, de concentragéo e de

diversificagdo estabelecidos.

Avaliagdo e Selegao

A anélise de ativos de crédito levara em consideragdo, no minimo, os seguintes

critérios:

e O rating do emissor ou da emiss&o, conforme o caso;

e O nivel de risco de crédito, de acordo com as diretrizes desta politica e com os limites
que a mesma estabelece;

e O histdrico do emissor e seus principais indicadores de saude financeira;

e O volume/montante da emiss&o;

e O prazo do investimento;

o O prémio-em relagdo aos titulos publicos com prazo ou duration semelhante;

o O prémio em relagao a emissdes privadas semelhantes em prazo e em setor econdémico, quando

houver.
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Monitoramento

O risco das aplicagdes em crédito privado esta diretamente relacionado a saude
financeira das empresas investidas, que pode mudar em fungdo do cenario

macroecondmico, das condigdes de mercado ou de situagdes especificas.

Para refletir essas mudancgas, € comum que as agéncias de classificacao 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 condigbes
de arcar com suas dividas (default). Nesse caso, a recuperagéo 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 pela PREVES em eventuais

casos de rebaixamento de rating ou default.

Rebaixamento de rating

Caso ocorra rebaixamento de rating de um titulo presente da carteira de

investimentos do plano, a Diretoria Executiva podera tomar as seguintes medidas:
No caso de ativos sob gestao interna:
= Verificar se a marcagao a mercado do titulo foi ajustada;

= Verificar 0 enquadramento do titulo nos pardmetros de analise estabelecidos por esta

politica;

= Verificar a existéncia de outros titulos na carteira que possam sofrer rebaixamento de rating

pelo mesmo motivo;

= Analisar o impacto do rebaixamento na qualidade de crédito da carteira do plano, de acordo

com os parémetros desta politica;

= Caso seja considerada a possibilidade de venda do titulo, verificar a existéncia de mercado

secundério e de fontes de referéncia para apregamento.

No caso de ativos sob gestédo externa:
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= Verificar se a marcagéo a mercado do titulo foi ajustada;

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

= Analisar o impacto do rebaixamento na qualidade do crédito do fundo de investimentos, de
acordo com os parametros desta politica;

= Avaliar se a mudanga justifica resgate dos recursos.

Default

Caso ocorra algum default na carteira do plano, a Diretoria Executiva podera
adotar as mesmas medidas recomendadas para 0s casos de rebaixamento de rating e,
adicionalmente, no caso de veiculos sob gestao discricionaria, verificar se o gestor agiu

com diligéncia.

Controle de Riscos

Os controles de risco para operagdes desse tipo seguirdo os controles estabelecidos
no item 12.3.2, que se refere especificamente ao risco de crédito. Adicionalmente, o controle

de risco deve considerar, para cada operagao efetuada:

e Avariacdo no percentual de crédito na carteira;
o Os limites legais de investimento por modalidade;
o Os efeitos de diversificagdo (em termos de setores, emissores); e

¢ O impacto na liquidez do plano.

= Parcerias Publico-Privadas

Os projetos de alocagao de recursos em Parcerias Publico-Privadas (PPPs) devem ter
sua decisdo fundamentada em estudo de viabilidade econdémico-financeira para cada um dos

projetos objeto de analise.

= Fundos de Investimentos

Os critérios de avaliagéo, sele¢do e monitoramento mencionados a seguir deveréo ser
utilizados para os fundos de investimentos classificados pela CVM como Curto Prazo, Renda

Fixa, Referenciado, Direito Creditorio e Multimercados, desde que ndo se enquadrem nos
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critérios de investimentos estruturados. As movimentagdes deverao ser aprovadas pela Diretoria

Executiva, conforme limites de algadas definidos por esta Politica de Investimentos.

Em relacdo 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 restricoes

impostas pela legislacdo aplicavel as EFPCs.

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, conforme determinam os artigos 46 e 47 da Resolugdo CMN n° 3.792/09.

Avaliagdo e Selegao

A avaliacéo e selegao dos Fundos de Investimentos classificados no segmento de

renda fixa devera considerar, no minimo, os seguintes critérios:
¢ Rentabilidade do fundo de investimento em periodos significativos para a avaliagéo;

e Comparagao com os principais indices de mercado, considerando o perfil de cada

fundo;
e Volatilidade;
e Patriménio Liquido;
e Numero de Cotistas;
e Taxas de Administracdo, Performance e Saida;
e Aderéncia as legislagdes aplicaveis as EFPC;
e Demais particularidades relacionadas aos ativos.

Os critérios para aquisi¢do de Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios, por
suas particularidades, deverdo observar adicionalmente o previsto para ativos de créedito
privado, item 9.1.2 desta Politica de Investimentos.

Monitoramento

O monitoramento da carteira sera realizado mensalmente através de relatorios

mensais que deverdo contemplar:

e Performance dos fundos de investimentos;
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e Performance da carteira, conforme perfil de cada fundo, tanto de maneira absoluta,

quanto relativa aos indices de referéncia;
e Aderéncia aos limites previstos nesta Politica de Investimentos.

O controle de riscos devera seguir o previsto no item 12 desta Politica de

investimentos, relativo a Politica de Risco da PREVES.

+* Renda Variavel

Conforme definido pela Resolugdo CMN n° 3.792/09 este segmento € composto por agdes
de emissao de companhias abertas de diferentes niveis de governanga e os correspondentes bonus
de subscri¢ao, recibos de subscricdo e certificados de deposito. Também estéo incluidos os fundos
de indice negociados em bolsa, os titulos e valores mobiliarios de emissdo de Sociedades de
Propdsitos Especificos (SPE), debéntures com participagéo nos lucros, Certificados de Potencial
Adicional de Construcao (CEPAC), Certificados de Redugdes Certificadas de Emissao (RCE) e os

Certificados Representativos de Ouro Fisico.

Consideramos ainda neste segmento os Fundos de Investimentos em Agbes por
contemplarem, conforme definido pelos érgdos competentes, os ativos acima descritos. Para fins
desta Politica de Investimentos, mencionamos os critérios para aquisi¢do dos ativos para Carteira

Propria e Fundos de Investimentos em Agdes.

= Carteira Prépria

A Carteira Propria contempla os ativos de renda variavel que poderdo ser adquiridos
diretamente pela PREVES. Seréo considerados como ativos elegiveis todos aqueles previstos
no artigo 19 da Resolugdo CMN n°® 3.792/09, adicionalmente deverdo ser observadas as
determinagdes previstas nas legislagbes aplicaveis as Entidades Fechadas de Previdéncia

Complementar e nesta Politica de Investimentos.

A selecao dos ativos que compdem a carteira de Renda Variavel devera ser precedida
de avaliagdo macroecondmica, com o objetivo de observar as condigdes do mercado e identificar

os setores da economia com melhores perspectivas.

A andlise das agbes em carteira propria sera realizada com o objetivo de selecionar as

empresas com pre¢os mais atrativos e observando as adequagdes as melhores praticas de
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Governanga Coorporativas, com observancia ao previsto no artigo 36 da Resolugdo CMN
3.792/09.

= Fundos de Investimentos em Agdes

Os Fundos de Investimentos em Agdes (FIA) contemplam os fundos abertos
classificados pela CVM como Agdes. As alocagdes em FIA devera seguir os critérios definidos
pela Diretoria de Investimentos e aprovados em Diretoria Executiva, devera ser baseada em
metodologia de otimizag&o de carteiras. As movimentagdes deverdo ser aprovadas pela Diretoria

Executiva, conforme limites de algadas definidos por esta Politica de Investimentos.

Avaliagéo e Selegao

A avaliagdo e sele¢do dos FIA devera considerar, no minimo, os seguintes
critérios:
e Rentabilidade do fundo de investimento em periodos significativos para a avaliagéo;
e Comparagao com os principais indices de mercado, considerando o perfil de cada fundo;
e Volatilidade;
e  Patriménio Liquido;
e Numero de Cotistas;
e Taxas de Administragdo, Performance e Saida;
e Aderéncia as legislagdes aplicaveis as EFPC;

o Demais particularidades relacionadas aos ativos.

A alocagao em FIA devera preservar a diversificagdo da carteira, considerando
o mercado de atuagao de cada fundo de investimento, reduzindo o risco especifico da

carteira.

Monitoramento

O monitoramento da carteira sera realizado mensalmente através de relatérios

mensais que deverdo contemplar:

e Performance dos fundos de investimentos;
e Performance da Carteira, tanto de maneira absoluta, quanto relativa- aos indices de

referéncia;
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o Aderéncia aos limites previstos nesta Politica de Investimentos.

O controle de riscos devera seguir o previsto no item 12 desta politica de

investimentos, relativo a Politica de Risco da PREVES.

+* |Investimentos Estruturados

Conforme artigo 20 da Resolu¢do CMN n° 3.792/09, séo classificados como Investimentos

Estruturados:

. As cotas de fundos de investimentos em participagdes e as cotas de fundos de investimentos

em cotas de fundos de investimentos em participagoes;
Il. As cotas de fundos de investimentos em empresas emergentes;
1. As cotas de fundos de investimentos imobiliarios; e

IV. As cotas de fundos de investimentos e as cotas de fundos de investimentos em cotas de
fundos de investimentos classificadas como “multimercado”, cujos regulamentos observem
exclusivamente a legislacédo estabelecida pela CVM, aplicando-se os limites, requisitos e
condigdes estabelecidas a investidores que ndo sejam considerados qualificados, nos termos da

regulamentagédo da CVM.

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 alocagado no segmento devera

conter a apreciagao prévia do Conselho Deliberativo.

10. Derivativos

De forma geral, derivativos sao contratos referenciados em um ativo objeto cujo valor é derivado
e relacionado com o preco do ativo. Uma operagdo com derivativos pode ter diferentes objetivos, sendo

as quatro principais: prote¢éo, alavancagem, especulagéo e arbitragem.

As operagdes com derivativos sdo permitidas em todos os veiculos de investimento utilizados
pelo plano. Além de estarem sujeitas ao regulamento de cada um desses veiculos, tais operagdes devem

estar em conformidade com a legislagao aplicavel as EFPC.
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A Resolugdo CMN n° 3.792 estabelece que as operagdes com derivativos devem ser realizadas

na modalidade com garantia e devem obedecer, adicionalmente, as seguintes restri¢des:

e Deposito de margem limitado a 15% da posi¢do em titulos publicos, em titulos privados de
emissao de instituicdes financeiras e em agdes pertencentes ao Ibovespa;
o Valor total dos prémios de opg¢des pagos limitado a 5% da posigéo em titulos publicos, em titulos

privados de emisséo de instituices financeiras e em agdes pertencentes ao Ibovespa.

11. Apregamento de ativos financeiros

Os titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira sob gestdo propria e fundos de
investimentos, exclusivos ou ndo, nos quais o plano aplica recursos devem ser marcados a valor de
mercado, de acordo com os critérios recomendados pela CVM e pela ANBIMA. Isso ndo exclui a
possibilidade, porém, de o plano contabilizar os titulos que pretende carregar até o vencimento pela taxa

do papel, método chamado de marcagao na curva.

O método e as fontes de referéncia adotados para apregamento dos ativos pela PREVES
considera os métodos estabelecido pelo custodiante. O controle da marcagéo dos papeis € feito por meio

de relatorios gerados mensalmente por consultores contratados.

12. Politica de gestao de risco

Em linha com o que estabelece o Capitulo lIl, “Dos Controles Internos e de Avaliagéo de Risco”,
da Resolugdo CMN n° 3.792/09, este topico estabelece quais seréo os critérios, pardmetros e limites de

gestéo 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

alocagéo estabelecidos pela Resolugdo CMN n° 3.792/09 e por esta politica de investimento.
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Identificagao dos riscos
No processo de gestéo do plano, foram identificados os seguintes riscos:

e Risco de mercado;

e Risco de crédito;

o Risco de liquidez;

¢ Risco da exposi¢do em derivativos;
e Risco operacional;

e Risco legal; e

e Risco sistémico.

Estes riscos serdo avaliados, controlados e monitorados conforme os critérios estabelecidos
nos topicos a seguir. Outros riscos que eventualmente venham a ser identificados seréo tratados no

proprio processo de controles internos da PREVES.

Controle de riscos

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 tomara as medidas adequadas caso sejam verificadas extrapolagoes

aos limites estabelecidos.

Avaliagao dos riscos
v Risco de mercado

Segundo o Art. 13 da Resolugdo CMN n° 3.792/09, 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 legislagdo, 0 acompanhamento do risco de
mercado sera feito através do Value-at-Risk (VaR), que estima, com base nos dados histéricos
de volatilidade dos ativos presentes na carteira analisada, a perda esperada. A despeito da
organizagéo de seus investimentos baseada nos segmentos propostos pela legislagao aplicavel,
a PREVES adota a estrutura gerencial de mandatos para o monitoramento de seus

investimentos.
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Um mandato pode ser entendido como a consolidagéo 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 € monitoramento dos riscos financeiros inerentes a cada mandato.

Adicionalmente, a PREVES fara o calculo de Divergéncia-ndo-Planejada (DNP) dos
segmentos, que sera apurado mensalmente e apresentada em anexo ao Relatorio Gerencial da

Area.

Cabe apontar que os modelos de controle apresentados nos tdpicos a seguir foram
definidos com diligéncia, mas estéo sujeitos a imprecisdes tipicas de modelos estatisticos frente

a situacdes anormais de mercado.

Como o controle do risco de mercado € feito para cada parcela dos investimentos da
PREVES, o risco do portfélio de investimentos como um todo seré monitorado apenas para fins

gerenciais, e nenhum limite sera definido para esse caso.

VaR

O controle de risco de mercado sera feito por meio do Value-at-Risk (VaR), que sera

calculado com os seguintes parametros:

e Modelo: ndo paramétrico.

¢ Intervalo de Confianga: 95%.

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

Limites de Value-at-Risk (VaR)

Mandato Limite Horizonte de Tempo

Carteira - Renda Fixa 1% 21 dias Uteis
Carteira - Renda Variavel 15% 21 dias Uteis
Fundos de Renda Fixa 1% 21 dias Uteis
Fundos de Renda Fixa indices 5% 21 dias Uteis
Fundos de Agdes 15% 21 dias uteis
Investimentos Consolidados 2% 21 dias Uteis




PREVES

Fundacao de Previdéncia Complementar

do Estado do Espirito Santo

Os limites definidos no quadro anterior foram devidamente discutidos com a Aditus
Consultoria de Investimentos, que indicou limites amplamente adotados por Entidades

Fechadas de Previdéncia Complementar.

Caso algum dos mandatos exceda os limites de VaR estabelecidos, cabe ao AETQ
analisar a situacao e, se for o caso, notificar os gestores sobre o ocorrido e avaliar com a
Diretoria Executiva, de acordo com as condi¢oes de mercado, a medida mais adequada a

ser tomada.

Analise de Stress

A avaliagao dos investimentos em analises de stress passa necessariamente pela
definico de cenarios de stress, que podem considerar mudangas bruscas em variaveis
importantes para o apregamento dos ativos, como taxas de juros e precos de determinados

ativos.

Embora as projecdes considerem as variagdes historicas dos indicadores, os
cenarios de stress nao precisam apresentar necessariamente relagédo com o passado, uma

vez que buscam simular variagdes futuras adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, seréo utilizados os seguintes

parametros:

e Cenario: BM&F

e Periodicidade; mensal

As analises de stress sdo realizadas por meio do calculo do valor a mercado da
carteira, considerado o cenario atipico de mercado, e a estimativa de perda que isso pode
gerar a PREVES.

Cabe registrar que essas analises nao séo parametrizadas por limites, uma vez que
a metodologia considerada pode apresentar variagdes que ndo implicam, necessariamente,
em possibilidade de perda. O acompanhamento tera como finalidade avaliar o
comportamento da carteira em cenarios adversos para que a Diretoria Executiva possa,
dessa forma, balancear melhor as exposigdes.

v" Risco de Crédito
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O risco de crédito dos investimentos do plano sera avaliado com base em estudos e

analises produzidos pela propria Entidade ou contratados junto a prestadores de servigo. Alem

disso, a PREVES utilizara para essa avaliagéo os ratings atribuidos por agéncia classificadora

de risco de crédito atuante no Brasil. Os ativos serdo enquadrados em duas categorias:

e Grau de investimento — Baixo Risco de Crédito;

e Grau especulativo — Médio e Alto Risco de Crédito.

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 classificagdo minima apresentada na tabela a seguir.

S EEResEmeles ]

Agéncia Instituigao Financeira Instituicdo Nao Financeira
Longo Prazo Curto Prazo Longo Prazo Curto Prazo

Standard & Poors brA- brA-3 brA- brA-3
Moody’s A3.br BR-3 A3.br BR-3
Fitch Ratings A-(bra) F3(bra) A-(bra) F3(bra)
Sr Ratigs brA- brA- brA- brA-

LF Ratings A- A- A- A-
Austin brA brA brA brA

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela

anterior serdo enquadrados na categoria grau de investimento, desde que observadas as

seguintes condigdes:

e No caso de emissdes de instituigdes financeiras, para fins de enquadramento, a

avaliagéo deve considerar o rating do emissor, nos demais casos consideram-se o rating

da emiss&o;

e Ostitulos que ndo possuem rating pelas agéncias elegiveis (ou que tenham classificagéo

inferior as que constam na tabela) devem ser enquadrados na categoria grau especulativo;

o Caso duas agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel, sera considerado, para fins de

enquadramento, o pior rating;
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e 0 enquadramento dos titulos sera feito com base no rating vigente na data da verificagdo da
aderéncia das aplicagdes a politica de investimento.

o No caso especifico de DPGEs (Depositos 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.

Exposigao a crédito privado

O controle da exposicdo a crédito privado é feito através do percentual de recursos
alocados em titulos privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do

risco de crédito deve ser feito de acordo com os seguintes limites:

LIMITE DE EXPOSIGAO A CREDITO PRIVADO

Grau de Investimentos + Grau Especulativo ———> 40%

Grau Especulativo > 5%

v Risco de Liquidez
O risco de liquidez pode ser dividido em duas classes:

o Possibilidade de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigagdes;

o Possibilidade de redugdo da demanda de mercado.

Os itens a seguir detalham as caracteristicas destes riscos e a forma como eles serdo
geridos. E importante registrar que os instrumentos de controle apresentados s&o baseados em
expectativas de liquidez, e estao sujeitos a desvios decorrentes de aproximagdes, ruidos de

informagdes ou de condigdes anormais de mercado.

Indisponibilidade de recursos para pagamentos de obriga¢oes

A gestéo do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacbes
depende do planejamento estratégico dos investimentos do plano. A aquisigao de titulos ou
valores mobiliarios com prazo ou fluxos incompativeis com as necessidades do plano pode

gerar um descasamento.

O controle desse risco é feito através do acompanhamento dos vencimentos dos
titulos e em linha com a projeg&o de pagamento de beneficios futuros. A PREVES, conforme
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definido no Plano de Beneficios, ndo tem a expectativa para pagamento significativo de

aposentadoria complementar pelos préximos 10 anos.

Redugao 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. A gestdo deste risco sera feita com base nos seguintes indicadores:

e Percentual da carteira que pode ser negociada em condi¢des adversas;

e Participagéo no patriménio liquido de fundos condominiais.

O horizonte de liquidez dos ativos sera considerado conforme tabela a seguir:

HORIZONTE DE LIQUIDEZ DOS ATIVOS 7

Horizonte Ativos Considerados Limite Minimo

(% dos Recursos)

- Fundos com Liquidez até D+1;
1 (um) dia 0til 20%
- Titulos Publicos indexados a SELIC;

- Fundos com Liquidez até D+7;
7 (sete) dias Uteis 40%
- Todos os Titulos Publicos;

- Fundos com Liquidez até D+21;
21 (vinte e um) dias Uteis | - Todos os Titulos Publicos; 60%

- Titulos Privados com liquidez.

O controle da participagdo em fundos condominiais, conforme item 8.1, 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

negociacao de titulos e valores mobiliarios com baixa liquidez.

v Risco Legal
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O risco legal esta relacionado a autuagdes, processos ou mesmo a eventuais perdas
financeiras decorrentes de questionamentos juridicos, da ndo execugao de contratos e do néo

cumprimento das normas.

O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos que

envolvam a elaboragado de contratos especificos, sera feito por meio:

e Da realizagéo periodica de relatorios de compliance que permitam verificar a aderéncia
dos investimentos as diretrizes da legislagcdo em vigor e a politica de investimento;

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

e Da utilizagao de pareceres juridicos para contratos com terceiros.

Compliance legal

O monitoramento da aderéncia dos investimentos as diretrizes estabelecidas pela

legislagao aplicavel e pela politica de investimento sera feito por meio:

e Da verificagdo mensal do enquadramento dos investimentos em relagédo aos
principais limites e restrigdes aplicaveis as EFPC;

o Da elaboragao de relatorios semestrais sobre a aderéncia da gestao dos recursos
as premissas atuariais e a execugao orcamentaria;

e Da elaboragao de relatérios mensais sobre a aderéncia da gestao dos recursos as
normas vigentes e a Politica de Investimentos;

e Da realizagéo de reunides periodicas com consultores e gestores.

v" Risco Operacional

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

aplicavel. Entre os procedimentos de controle podem ser destacados:

o Adefinicdo de rotinas de acompanhamento e analise dos relatdrios de monitoramento dos
riscos descritos nos topicos anteriores;

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

e Adogdo de diretrizes para Selecdo e Avaliacdo de Gestores e Agentes Fiduciarios,

documento anexo a esta politica de investimentos.
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v" 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. Por

concepgao, € um risco que nao se controla — o que nao significa que deve ser ignorado.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocagdo dos
recursos deve levar em consideracdo os aspectos referentes a diversificagdo de setores e
emissores, bem como a diversificagao de gestores externos de investimento — visando a mitigar

a possibilidade de inoperancia desses prestadores de servico em um evento de crise.

Uma medida adotada pela PREVES para mitigar este risco € a adog¢do de um limite
maximo de aplicacdo em cada fundo de investimento. Além disso, a PREVES adota, como um
dos procedimentos de tomada de decisao, os limites de algada por modalidade de investimento,

com vistas a promover um melhor gerenciamento e controle dos investimentos realizados.

13. Observagao dos Principios Sdcio-Ambientais

Pela prépria definicdo de sua atividade primordial, a Entidade considera que a utilizagao dos
principios de responsabilidade socioambiental como base para suas diversas atividades é de

fundamental importancia.

No campo dos investimentos, a analise de projetos e de fundos sempre levara em conta a
existéncia de clausulas ou objetivos que contradigam tais principios. Em fung&o de ndo haver principios
formalmente definidos, a Entidade procurara, sempre que possivel, pautar-se por seu entendimento

sobre a responsabilidade socioambiental antes de qualquer tomada de decis&o.

Presidente do Conselho Deliberativo

Ajustar ap6s aprovagao




