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1 Introducdo

A presente Politica de Investimentos estabelece os principios e diretrizes que devem reger o0s
investimentos dos recursos confiados a Fundagdo Assistencial e Previdenciaria da Ematerce -
FAPECE, com a finalidade de promover a seguranga, liquidez e rentabilidade necessarias para
assegurar o equilibrio entre ativos e passivos do Plano de Beneficios. Dessa forma, é preciso que o
horizonte de investimentos esteja alinhado com o horizonte de desembolso desses recursos e com
as premissas de rentabilidade definidas na concep¢do do plano. O descasamento entre o horizonte
dos investimentos e o prazo estimado de formagdo das reservas pode gerar (i) o risco de
reinvestimento, que se caracteriza pela indisponibilidade de recursos, na data de vencimento de
um ativo, de outro ativo que apresente rentabilidade semelhante, e (ii) risco de iliquidez, que se
caracteriza pela auséncia de liquidez para pagamento dos beneficios.

Os limites e critérios aqui estabelecidos estdo fundamentados na Resolugdao CMN n2 3.792, de
24 de setembro de 2009, e alteragdes posteriores, legislacdo que estabelece as diretrizes para
aplicacdo dos recursos garantidores das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar.
Adicionalmente a FAPECE seguird, no que for possivel, o Guia De Melhores Praticas de
Investimentos da Previc.

Entende-se, dessa forma, que as diretrizes ora estabelecidas sdo complementares aquelas
definidas pela resolugdo e alteragdes posteriores, nao estando os administradores ou gestores, em
nenhuma hipotese, dispensados de observar as regras de elegibilidade, restri¢cdes, limites e demais
condicbes estabelecidas pela legislacdo aplicavel, ainda que estas ndo estejam transcritas neste
documento.

Esta Politica de Investimento entrara em vigor em 01 de janeiro de 2018. O horizonte de
planejamento utilizado na sua elaboragdo compreende o periodo de 60 meses que se estende de
janeiro de 2018 a dezembro de 2022, conforme especifica a Resolugdo CGPC N2 7, de 4 de
dezembro de 2003.

Foi aprovada pelo Conselho Deliberativo em 28 de dezembro de 2017, conforme ata de sua
1442 Reunido Ordindria, datada de 28/12/2017.

2 Sobre a Entidade

A FAPECE é uma Entidade Fechada de Previdéncia Complementar, constituida na forma da
legislagdo pertinente em vigor, de cardter ndo econdmico e sem fins lucrativos, com autonomia
administrativa e financeira. Sua funcdo é administrar e executar planos de beneficios de natureza
previdenciaria. Responsavel pela gestdo e administracdo do plano BD.

3 Sobre o Plano de Beneficios

Os planos de beneficios em operacdo no Brasil devem estar registrados no Cadastro Nacional
de Plano de Beneficios (CNPB) das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, conforme

estabelece a Resolugdo CGPC n? 14, de 12 de outubro de 2004. \wP
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Além disso, toda Entidade Fechada de Previdéncia Complementar deve designar um
administrador estatutério tecnicamente qualificado (AETQ), responsavel pela gestdo, alocacdo,
supervisdo, controle de risco e acompanhamento dos recursos garantidores de seus planos e pela
prestacdo de informagdes relativas a aplicacdo desses recursos, como estabelece a Resolugdo CMN

n24.275.

Naome Plano FAPECE BD

Tipo (ou modalidade) Beneficio Definido

Meta ou Indice de Referéncia INPC + 5,00% ao ano

CNPB 19.850.014-38

Periodo Segmento Nome Cargo

[Todos os
segmentos]

01/01/2018a 31/12/2018

Francisco de Assis Sousa Diretor de Seguridade

Tiago Parente Lessa Diretor Presidente
segmentos]

4 Governanca Corporativa

A adogdo das melhores préticas de Governanga Corporativa garante que os envolvidos no
processo decisério da Entidade cumpram seus codigos de conduta pré-acordados a fim de
minimizar conflitos de interesse ou quebra dos deveres.

A gestdo da entidade segue principios e praticas de governanga, gestdao e controles internos
adequados ao seu tamanho, complexidade e riscos inerentes aos planos de beneficios, de modo a
garantir o total cumprimento de seus objetivos.

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

Esta estrutura garante a adogdo das melhores prdticas de pgovernanga corporativa,
evidenciando a segregacdo de fungdes adotada inclusive pelos 6rgdos estatutarios.

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

solvéncia do Plano FAPECE BD.
%ﬂ\

Pagina 4




5 Papéis e responsabilidades

Diretoria Executiva

A Diretoria Executiva é o 6rgdo responsavel pela administragdo geral da FAPECE, cabendo-lhe
executar as diretrizes e politicas fundamentais e legais e cumprir normas gerais definidas pelo
Conselho Deliberativo, bem como atender as suas solicitagoes.

Cabe a Diretoria Executiva autorizar as aplicagdes financeiras e de disponibilidades eventuais,
respeitadas as leis e regulamentos especificos e a politica de investimento definida pelo Conselho

Deliberativo.

Conselho Deliberativo

O Conselho Deliberativo é o orgao de deliberagdo e orientagdo superior da estrutura
organizacional, sendo o responsdvel pela defini¢do das politicas gerais da administracdo e dos
planos de beneficios administrados pela FAPECE. No que se refere aos investimentos, possui como
principal funcdo a aprovagdo das Politicas de Investimento dos planos de beneficios e do plano de
gestdo administrativa da FAPECE.

Conselho Fiscal

0 Conselho Fiscal é o 6rgdo independente responsavel pelo controle e pela fiscalizagdo interna das
atividades financeira e contabil da FAPECE, o qual apura eventuais irregularidades e atos
ineficientes de gestdo e sugere medidas saneadoras, em conformidade com a legislagdo vigente e
com as normas internas. As operacdes realizadas deverao ser avaliadas pelo Conselho Fiscal, pelo
menos semestralmente, verificando a aderéncia da gestao dos recursos garantidores dos planos de
beneficios as normas em vigor e as Politicas de Investimento.

Consultoria de Investimentos Terceirizada
A consultoria terceirizada é responsavel pelas seguintes tarefas:

e Auxiliar a Diretoria Executiva na manuten¢do das alocacdes objetivos dos fundos em
conformidade com a politica;

e Por provocagao da Diretoria Executiva, propor o rebalanceamento das carteiras de
investimentos, quando necessario, para manter a alocagdo dos investimentos alinhada ao
objetivo ou para gerar caixa para pagamento de beneficios;

¢ Monitorar o enquadramento dos investimentos com a legislacdo aplicavel e a politica de
investimento, reportando para a Diretoria e Conselhos quaisquer desenquadramentos ou
violagOes significativas descobertas.

e Realizar acompanhamento e gerar relatdrios de controles de riscos e de investimentos
reportados a Diretoria Executiva e ao Conselho Deliberativo ou Fiscal de acordo com o

contr\a§ \&\&[\)
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e Por provocacio da Diretoria Executiva, conduzir selegdo de gestores, incluindo a anélise das
recomendacdes de contratagdo por parte da Diretoria Executiva para deliberacdao por parte
do Conselho Deliberativo;

o Por provocagio da Diretoria Executiva, analisar e desenvolver estudos voltados a
reestruturacdes de carteiras/portfélio resultantes de encerramentos de contrato de
investimentos, monitorando os riscos associados;

o Por provocagio da Diretoria Executiva, conduzir pesquisas especiais requeridas pela gestao
da entidade;

e Prestar assisténcia a Diretoria Executiva no desenvolvimento, implementagdo e revisdo da

Politica de Investimento como aprovada pelo Conselho Deliberativo, exceto se desenvolvida
por outro prestador de servico;

e Reportar aos respectivos orgdos de governanga assuntos relacionados as atividades de
investimentos que julgarem necessario de acordo com sua importancia;

e Acompanhar a performance da carteira e dos gestores conforme os objetivos tragados em
seus mandatos;

e Alertar e comunicar a Diretoria Executiva sobre possiveis conflitos de interesses.

6 Processo de Investimento

O processo de investimento (gestdo e monitoramento) utilizado pela FAPECE segue um modelo
definido de governanga, no qual todos os agentes envolvidos atuam dentro de suas respectivas
competéncias, balizados por documentos e normativos que minimizam os riscos inerentes a suas
atividades e buscam um padrdo de exceléncia na escolha dos ativos que fardo parte do portfélio do
plano de beneficios considerando suas especificidades e objetivos dos participantes.

Y
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O planejamento para a defini¢do da carteira de investimentos deve levar em consideragdo as
caracteristicas de cada plano em termos de obrigagdes e expectativas, assim como 0s parametros
que serdo utilizados no cendrio base dos estudos de macro alocagao de ativos.

6.1 Passivo Atuarial

O controle de riscos em planos de previdéncia passa necessariamente pela identificacdo do
passivo, que pode consistir em obrigagGes futuras ou expectativas de retorno de acordo com os
tipos de plano de beneficios. A avaliagdo do risco atuarial integrado aos investimentos tem como
objetivo assegurar os padrdes de seguranga econdmico-financeira, com fins especificos de
preservar a liquidez, a solvéncia e o equilibrio dos planos de beneficios administrados.

A necessidade cada vez mais latente de uma gestdo conjunta entre ativos e passivos torna este
tépico de extrema importancia para avaliar se a carteira de investimentos esta condizente com as
necessidades do fluxo de pagamento da Entidade.

16

Milhées (RS)
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Este grafico representa a distribuicdo dos fluxos liquidos (beneficios pagos — contribuicdes)
simulados ao longo do tempo com base na evolugao do passivo.

6.2 Expectativa de Retorno

A expectativa de retorno dos investimentos passa pela definicdo de um cendrio econdmico que
deve levar em consideracdo as possiveis variagdes que os principais indicadores podem sofrer,
mensuradas através de um modelo estocastico que observa a volatilidade histdrica apresentada
por eles para estimar as possiveis variagdes, dada uma expectativa de retorno. A correlagdo entre
os ativos que ja se encontram na carteira e os que sdo passiveis de aplicagdo também é uma
variavel importante para esta definigdo.

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

foi observado nos ultimos perio
/" ’
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Consolidads 12,91 4,59% 9,52%

Renda Fixa 12,67% 4,51% 10,10%
Renda Variavel 18,18% 7,91% 14,45%
Investimentos Estruturados 17,16% 4,46% 8,65%
Investimentos no Exterior 0,00% 0,00% 10,09%
Imoveis 2,20% 1,09% 9,28%
Operagdes com Participantes 23,48% 9,90% 9,28%

6.3 Cendrio

Neste contexto e em se tratando de cendrio econdmico, esta Politica de Investimento toma como
base o cendrio produzido pelo Banco Central do Brasil — BACEN, notadamente reconhecido pelo
mercado financeiro como balizador de informagdes e denominado de Relatério Focus, para os
indicadores existentes em sua composicdo, quanto aos demais (cenario de renda varidvel e
investimentos estruturados) foram considerados cenarios desenvolvidos pela i9Advisory.

2018

2019 3,76% 5,76%

2020 3,88% 5,76%
2021 em diante 3,79% 5,76%

A expectativa de inflacdo para o ano de 2018 é 4,08%
- Juros e Inflagao: Focus

- Renda Varidvel: O modelo utilizado se baseia no excesso de retorno de a¢ées sobre titulos livres
de risco (sigla em inglés ERP - Equity Risk Premium). Esta métrica expressa a compensagao exigida
pelos investidores para manter titulos de risco, que, em modelos tedricos, refletem o preco de
equilibrio considerando o risco de mercado ndo diversificdvel. A média do ERP Mundial com base
nos dados de 1970 a 2015, utilizando métricas como médias historicas regressoes preditivas e
transversais e modelos de desconto de dividendos, é de 6,4%. No entanto, é necessario ajustar a
média pela variagdo de alguns indicadores como o crescimento e as variagdes nos niveis de
consumo. Neste contexto, foi utilizado uma expetativa de retorno variando entre 4% e 3% sobre a
SELIC, conforme observado na bibliografia, como o valor justo para o risco assumido (a variagao foi
ajustada ao nivel de SELIC).

- Investimento no Exterior (RV): A média do ERP Mundial com base nos dados de 1970 a 2015,
utilizando métricas como médias historicas regressoes preditivas e transversais e modelos de
desconto de dividendos, é de 6,4%. Retorno considerado 6,40% + 2,19% (treasury de 10 anos) +
variacdo cambial. Volatilidade = histérico MSCI Word.

- Investimento no Exterior com Hedge (RF): DI futuro (7,95%) menos treasury de 6 meses (1,13%).
Descontando o custo de operagdo de 1% = 5,82%. Adicionando o premlo médio dos fundos fora

N




(5,85%). Total nominal (em reais) = 12,01% / contra SELIC de 9,25%. Rentabilidade do fundo CDI +
2,52%. Volatilidade histérica anual dos fundos negociados.

- FIP: Equiparacdo com o retorno verificado para ativos de crédito com rating B. Prémio médio de
CDI + 4%.

- Multimercado Estruturado: Retorno médio sobre SELIC utilizando o indice IHFA (Gltimos 7 anos):
117% CDI (volatilidade histérica anual).

- Fundo Imobilidrio: Retorno médio real do indice de Fundos de Investimentos Imobilidrios dos
dltimos 7 anos (volatilidade histdrica anual).

6.4 Estudo de Macro alocagdo

Estudo de ALM - Asset Liability Management (gerenciamento de ativos e passivos) - busca
oferecer uma solucdo mais adequada para definigdo de regras que objetivam a preservacdo do
equilibrio e da solvéncia dos planos tendo como foco a gestdo de riscos com base na compreensdo
dos fatores determinantes no resultado de um plano. O estudo deve ser revisado periodicamente e
sua elaboragdo deve:

e Considerar as classes de ativos elegiveis, hem como dados adicionais de liquidez, risco de
mercado, risco de crédito e horizonte de investimentos;

e Apresentar como resultado uma carteira que proporcione retornos compativeis com a meta
atuarial e que minimize a probabilidade de déficit atuarial;

e Adotar os limites para cada classe de ativos respeitando as restricdes legais e os limites
utilizados para parametrizacdo do modelo.

Além dos critérios descritos anteriormente, a apuragao da meta atuarial deve considerar a
duration do passivo, calculado de acordo com descrigdo técnica apresentada nas resolugdes. Uma
vez definida a duragdo do passivo atuarial, a meta de rentabilidade do passivo deve estar dentro do
intervalo da Taxa de Juro Parametro estabelecida pela PREVIC. Essa meta é calculada utilizando a
taxa média dos ultimos trés anos das taxas dos titulos publicos, com limite superior de 0,4 pontaos
percentuais para cima e adotando um fator de 70% dessa curva como limite inferior.

Os resultados fora{_{n: | \;% Y
W
\

/j‘\ h
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A solvéncia indica a saude financeira do plano, a partir do boxplot é possivel verificar a

probabilidade praticamente nula do plano apresentar déficit (déficit: solvéncia abaixo de 1). A
projecdo indica resultados crescentes na razdo de solvéncia (1,27 a partir de 2018). Foram
considerados os valores pagos referentes a divida.

7 Alocacdo de recursos e os limites por segmento de aplicacdo

A Resolugdo CMN 3.792 estabelece que os planos devem definir em sua politica a alocacgdo de
recursos e os limites por segmento de aplicacdo. 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 representativos da estratégia
de alocagdo de cada plano de beneficios, portanto mais restritivos que a legislacdo vigente.

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturagdo, suas especificidades e as
caracteristicas de suas obrigagdes, bem como o cenario macroecondmico, determinam as seguintes
diretrizes dos investimentos: as metas de resultado do plano de beneficios e dos segmentos de
aplicacdo; a alocacdo dos recursos nos diversos segmentos; os limites maximos de aplicagdo em
cada segmento e ativo; indexadores e duration dos investimentos; a escolha por ativos que
possuem ou ndo amortizagoes ou pagamento de juros periédicos, dentre outros.

A tabela seguinte apresenta os limites de alocagdo por segmento de aplicagdo, bem como o
“alvo” para a alocagdo em cada segmento:

FRLE LIMITES

SEGMENTO LIMITE LEGAL = : '

iRy < 24T INFERIOR || SUPERIOR i

Renda Fixa 100% 90,63% 70,00% 100,00% Ii
i

Renda Variavel 70% 2,62% 0,00% 20,00%
Investimentos Estruturados 20% 5,29% 0,00% 20,00% |

R



Investimentos no Exterior 10% 0,00% 0,00% 5,00%

Iméveis 8% 1,24% 0,00% 8,00%

Operagdes com Participantes 15% 0,22% 0,00% 15,00%

A alocacdo objetivo ndo configura nenhuma obrigagdo para o plano e tem por intuito apenas
balizar os investimentos no longo prazo, em decorréncia da indicagdo proposta por um estudo de
macro alocacio de ativos, que busca a melhor carteira estratégica para o passivo contratado pelo
plano. Os limites inferiores e superiores devem ser respeitados a todo instante, bem como o0s
demais limites estabelecidos pela legislagdo em vigor.

7.1 Investimentos tdticos

Os limites minimo e maximo estabelecidos no quadro de alocagdo tém por objetivo dar
flexibilidade para a realizagdo de Investimentos Téticos, que nada mais sdo que 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
movimentacdo de ativos em momentos de queda significativa de pregos, ou mesmo de operagoes
estruturadas. Os investimentos taticos 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.

No entanto, a estrutura enxuta da FAPECE limita os investimentos tdticos realizados
diretamente em sua carteira. Por este motivo serd priorizada a escolha de uma gestdo terceirizada
para operacdes que envolvam maior complexidade e um grau de acompanhamento mais proximo.

7.2 Benchmarks por segmento e metas de rentabilidade

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

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

SEGMENTO.  BENGAMARK | METADERENTABILIDADE
Plano INPC + 5,00% ao ano INPC +5,00% ao ano
Renda Fixa INPC + 5,00% ao ano INPC +5,00% ao ano
Renda Variavel 1BrX INPC + 9,96% ao ano
Investimentos Estruturados 120% do CDI INPC + 5,50% ao ano
Iméveis INPC + 5,00% ao ano INPC + 5,00% ao ano
Operagbes com Participantes INPC + 5,00% ao ano INPC + 5,00% ao ano
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7.3 Mandatos

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

seus investimentos.

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

O quadro a seguir apresenta a estrutura de mandatos adotada, com seus respectivos

benchmarks:
. _\ u,.[ r‘ur§.~ ; : LRSS “‘ S Me '
Caracteristica do mandato Benchmark Horizonte de Investimento

ALM Carteira de Titulos A partir de 24 meses
Renda Fixa Tradicional CDl ao ano A partir de 6 meses
Renda Fixa IMA 100% (IMA-B/IMA-B5/IMA-B5+/IRF-M) A partir de 6 meses
Renda Fixa Crédito CDI +0,75% ao ano A partir de 6 meses
Renda Varidvel Ativa IBrX A partir de 12 meses
Multimercado Estruturado 120% do CDI A partir de 6 meses
FIP e Fli IPCA + 8,00% A partir de 24 meses
Investimentos no Exterior — RV MSCI World A partir de 12 meses
Investimentos no Exterior — RF CDI +2,60% ao ano A partir de 12 meses

A seguir, detalha-se resumidamente a estrutura de cada um dos mandatos observados:

ALM: alocagdo na carteira de titulos publicos marcados na curva, com objetivo de adequar a
duration do ativo as necessidades do passivo.

Renda Fixa Tradicional: alocacdo em fundos de renda fixa que buscam atingir 100% do CDI liquido
dos custos, com o menor risco possivel. Geralmente o portfdlio é composto por LFTs e ativos de
crédito de baixo risco.

Renda Fixa Crédito: Alocagdo em fundos que adquirem titulos privados, que buscam prémio em
relagdo as taxas de juros praticadas no mercado através da assuncdo de risco de crédito.

Renda Fixa IMA: Alocagdo em fundos que seguem um dos indices da familia IMA.

Renda Variavel Ativa: Alocagdo em fundos de renda variavel que visam superar o benchmark de
referéncia

Multimercado Estruturado: Alocagao em fundos multimercados que nao utilizem as prerrogativas
de investimentos destinados a investidores qualificados e ndo obedecam, necessariamente, toda a
legislacdo aplicavel as EFPC’s.

Investimento Estruturado — Fll e FIP: Alocacdo em fundos imobilidrios e de participacdo, ndo sendo
possivel replicar uma carteira te 'Rlca \’%
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Investimentos no Exterior em Renda Variavel: Alocacdo em fundos de gestores que visam
investimentos em a¢des negociadas no exterior

Investimentos no Exterior em Renda Fixa: Alocagdo em fundos de gestores que visam
investimentos em titulos publicos e privados, que buscam prémio em relagdo as taxas de juros
praticadas no mercado através da assungao de risco de crédito, negociados no exterior

8 Limites

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

8.1 Concentragdo de recursos por modalidade de investimentos

Renda Fixa 100% 100%
Titulos da divida mobilidria federal 100% 100%
Cotas de fundo de indice de renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida pablica mobiliéria federal 100% 100%
Alivos de renda fixa, exceto titulos da divida mobilidria federal 80% 20%
Cédulas de crédito bancério (CCB) e certificados de cédulas de crédito bancério (CCCB) 20% 5%
Notas de crédito a exportag@o (NCE) e cédulas de crédito & exportagéo (CCE) 20% 5%
Cotas de fundos de investimento em direitos creditorios (FIDC) e de fundo de cotas de FIDCs 20% 10%
Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI) 20% 10%
Cédulas de Crédito Imobiliario (CCI) 20% 5%
Titulos do Agronegdcio (CPR; CDCA; CRA e Warrant Agropecuadrio) 20% 5%
Demais titulos e valores mobilidrios (exceto debéntures) de companhias abertas, exceto securitizadoras 20% 5%
Renda Variavel 70% 20%
Agdes de companhias abertas admitidas & negociagdo no segmento Novo Mercado da BM&FBovespa 70% 20%
AgGes de companhias abertas admitidas & negociagdo no segmento Nivel 2 da BM&FBovespa 60% 20%
Agoes de companhias abertas admilidas a negociagdo no segmento Bovespa Mais da BM&FBovespa 50% 20%
Agoes de companhias abertas admilidas & negociagdo no segmento Nivel 1 da BM&FBovespa 45% 20%
Acdes sem classificagdo de governanga corporativa + cotas de fundos de indices de agdes (ETFs) 35% 20%
Titulos e valores mobilidrios de emissao de SPEs, excelo debéntures de infraestrutura 20% 20%
Debéntures com part. nos lucros + Cert. Potencial Adicional de Construgao + Crédito de Carbono + Ouro 3% 3%
Investimentos estruturados 20% 20%
Fundos de Parlicipagao 20% 10%
Fundos Matuos de Investimentos em Empresas Emergentes 20% 10%
Fundos de Investimento Imobilidrio 10% 10%
Fundos Multimercados Estruturados cujos reguiamentos observem a legislagao eslabelecida pela CVM 10% 10%
Investimentos no exterior 10% 5%
Imoveis 8%

TR X




15% 15%

Operagdes com participantes

(*) Limite de 40% (teto) para a aquisi¢ao de debéntures, sendo vedada a aquisigdo de debéntures atinentes a investimentos ou
empreendimentos ndo performados.

(**) Vedada a aquisigdo de CCI de empreendimento n@o performado quando a garantia constituida for o préprio empreendimento.

(***) A presente alocagdo contempla um terreno localizado na Rua Dr. Saltstio de Pinho, n° 200, Praia do Futuro, Fortaleza/CE, que
é objeto de inumeras demandas judiciais onde se discute a posse/propriedade, de forma que, em havendo deciséo final com transito
em julgado favoravel & entidade que assegure a posse/propriedade, 0 objetivo ¢ aliené-lo de imediato.

8.2 Alocagdo por Emissor

SR ST T

!'ubcp.c'io POR EMISSOR

Tesouro iona _____

Inslituigdo financeira autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 15%
Fundo de indice de renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida mobiliaria federal intema 20% 15%
Debéntures de Infraestrutura 15% 15%
Tesouro Estadual ou Municipal 10% 0%
Companhias abertas com registro na CVM 10% 10%
Organismo Multilateral 10% 5%
Companhias Securitizadoras 10% 5%
Patrocinador do Plano de Beneficio 10% 5%
FIDC/FICFIDC 10% 5%
Fundos de Indice Referenciado em Cesta de Agdes de Companhias Abertas 10% 5%
Scciedade de Propésito Especifico — SPE 10% 5%
FI/FICFI Classificados no Segmento de Investimentos Estruturados 10% 5%
FIFICFI Classificados como Divida Externa no Segmento de Investimentos no Exterior 10% 5%
Fundo de [ndice de Renda Fixa 10% 5%
Demais emissores 5% 5%

8.3 Concentragdo por Emissor

% do Capital Total de uma mesma Companhia Aberta ou de uma mesma SPE 25%* ) 10%
% do Capital Votante de uma mesma Companhia Aberta 25% 10%
% do PL de uma mesma Instituigdo Financeira 25% 10%
% do PL de Fundo de Indice Referenciado em Cesta de agdes de Companhia Aberta 25% 25%
% do PL de Fundo de Investimento classificado no Segmento de Investimentos Estruturados 25% 15%
% do PL de FI constituido no Brasil com ativos classificados no Segmento de Investimentos no Exterior 25% 25%
% do PL de Fundos de Indice no Exterior negociados em Bolsa de Valores no Brasil 25% 25%
9% do PL de Fl ou FICFI classificado como Divida Externa no segmento Investimentos no Exterior 25% 25%
% do PL de Fundo de Indice de Renda Fixa 25%

¥




.............. . e e ‘

‘ % do Patriménio Separado de Certificado de Recebiveis com Regime Fiduciario 25% 25% | .

(*) O limite passa a ser de 30% para SPE constituida exclusivamente para atuar como concessiondria, permissiondria, arrendatdria ou autorizatdria,
conforme redagio expressa na Resolugdo Bacen 4.275 de 31 de outubro de 2013.

8.4 Concentragdo por Investimento

. LIMITES
CONCENTRACAO POR INVESTIMENTO SAL L '
= i . s LEGAL PO h”‘wl
% de uma mesma série de fitulos ou valores mobilidrios* 25% 15%
% de uma mesma classe ou série de cotas de FIDC 25% 10% ’
% de um mesmo empreendimento imobiliario 25% 25%

(*) Exceto agBes, bonus de subscrigdo de agdes, recibos de subscricdo de agdes, certificados de recebiveis emitidos com adogio de regime fiducidrio e
debéntures de infraestrutura.

9 Restricoes

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

10 Derivativos ‘
As operacdes com derivativos sdao permitidas, desde que respeitados os limites, restri¢ées e .

demais condicdes estabelecidas pela Resolugdo CMN n2 3.792 e regulamentacdes posteriores. ‘
O controle da exposicdo em derivativos sera feito por meio do monitoramento:

¢ Dos niveis de margem depositada como garantia de operagdes com derivativos; e

e Das despesas com a compra de opgdes. |
O controle da exposicdo a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de
investimento. Os limites devem ser medidos em relagao as alocagdes em:

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

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

e Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operagdes com derivativos; |
e Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opgdes. i
11 Apreg¢amento de ativos financeiros

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificagdes dos ativos adotados
pela EFPC (para negociagdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto

na Resolucdo CGPC n? 04, de 30 de janeiro ie 2002. y&e @7
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O aprecamento dos ativos, independentemente da modalidade, sera realizado pelo
custodiante contratado pela EFPC ou pelo custodiante dos fundos de investimento alocados. Dessa
forma, pode-se estabelecer que esse apregamento estard sujeito aos seguintes pontos:

e Metodologia: conforme manual disponibilizado pelo agente custodiante;

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

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

E recomendavel que todas as negociagdes sejam realizadas através de plataformas eletronicas
e em bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e maior proximidade
do valor real de mercado.

De acordo com o manual de boas praticas da Previc “A verificagdo do equilibrio econdmico e
financeiro dos planos de beneficios depende da precificagdo dos ativos, ou seja, € preciso que a
entidade busque, diretamente ou por meio de seus prestadores de servigos, modelos adequados de
aprecamento. A forma de avaliagdo deve seguir as melhores praticas do mercado financeiro na
busca do preco justo, considerando-se ainda a modalidade do plano de beneficios”.

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

12 Gestao de Risco

Em linha com o que estabelece o Capitulo Ill, “Dos Controles Internos e de Avaliagao de Risco”,
da Resolucio CMN n2 3792/2009, este topico estabelece quais serdo os critérios, parametros e
limites de gestdo de risco dos investimentos. Da mesma forma, o GUIA PREVIC - Melhores Praticas
em Investimentos sugere diversos controles que devem ser levados com considera¢do quando da
analise dos investimentos.

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

O objetivo deste capitulo é demonstrar a analise 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 riscos integrados,
atuarial, de solvéncia, de mercado, de crédito, de liquidez, operacional, de terceirizagao, legal e
sistémico. Esse topico disciplina ainda o monitoramento dos limites de alocagao estabelecidos pela
Resolugdo CMN n2 3792/2009 e por esta Politica de Investimento.

(. _é\’ __ ;%\
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12.1 Risco Integrado

A identificacdo dos riscos e a observancia dos controles apresentados passam a ser primeira
etapa para implantacao de uma matriz de riscos pela Entidade, contribuindo com a busca por uma
gestdo baseada em risco.

Para minimizar possiveis 6nus financeiros decorrentes dos riscos existentes nos planos, foram
definidos controles que estdo descritos de forma mais detalhadas nos capitulos seguintes.

12.2 Risco Atuarial

O risco atuarial é proveniente da ndo aderéncia das hipoteses biométricas, demograficas,
econdmicas e financeiras utilizadas na estimativa do cdlculo do passivo e, consequentemente, dos
recursos necessarios para a funda¢do honrar com os beneficios a serem pagos aos participantes do
plano. Esses compromissos variam de acordo com a modalidade do plano de beneficios e com as
especificidades definidas em seus regulamentos. Como regra geral, porém, cabe as entidades
fechadas de previdéncia complementar manter o nivel de reservas adequado para fazer frente as
obrigacGes previdenciarias.

De acordo com a Resolucdo n? 18, de 28 de margo de 2006, do Conselho de Gestdo da
Previdéncia Complementar, alterada pela Resolugdo n? 15, de 19 de novembro de 2014, do
Conselho Nacional de Previdéncia Complementar, a Entidade deve realizar a confrontagdo entre as
probabilidades de ocorréncia de morte ou invalidez constantes da tabua biométrica utilizada em
relagdo aquelas constatadas junto a massa de participantes e assistidos considerando, no minimo, o
periodo histérico dos ultimos trés exercicios, e confrontar a convergéncia entre a taxa real de juros
estabelecida nas projecdes atuariais e a taxa de retorno real projetada para as aplicacdes dos
recursos garantidores.

A mesma Resolugio determina ainda que compete ao Conselho Fiscal da Entidade Fechada
atestar, mediante fundamentacdo e documentagdo comprobatoria, a existéncia de controles
internos destinados a garantir o adequado gerenciamento dos riscos atuariais.

12.3 Risco de Solvéncia

Entende-se por risco de solvéncia o risco decorrente das obrigagcdes da Entidade para com seus
participantes. O monitoramento desse risco é feito a partir da avaliagdo do passivo atuarial de cada
plano, quando cabivel, e também a partir da realizagdo de simulagdo dos valores de beneficios
(tanto dos atuais aposentados como dos futuros) que devem ser pagos ano a ano, descontados dos
valores das contribuicdes a serem recebidas (desembolsos anuais). Com a adogdo da metodologia
descrita é possivel encontrar a Reserva Matematica e a consequente Provisdo Matematica.

Ativo Total do Plano
Provisao Matematica

Razao de Solvéncia =

O acompanhamento da solvéncia é essencial, pois permite verificar se ha ativos suficientes
para honrar as obrigagdes do plano e adicionalmente permite estabelecer o quanto é necessario de

retorno adicional para se estabelecer o equilibrio do g}rano. @}P ?\7

7
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12.4 Risco de Mercado

Segundo o Art. 13 da Resolugdo CMN n? 3792/2009, as entidades devem acompanhar e
gerenciar o risco e o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo
que limite a probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.

Em atendimento ao que estabelece a legislacdo, o0 acompanhamento do risco de mercado sera
feito através de duas ferramentas estatisticas: (i) Value-at-Risk (VaR) e (ii) Stress Test. O Value-at-
Risk estima, com base em um intervalo de confianca e em dados histdricos de volatilidade dos
ativos presentes na carteira analisada, qual a perda maxima esperada nas condigdes atuais de
mercado. O Stress Test avalia, considerando um cendrio em que ha forte deprecia¢do dos ativos e
valores mobilidrios (sendo respeitadas as correlagGes entre os ativos), qual seria a extensdo das
perdas na hipdtese de ocorréncia desse cenario.

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

12.4.1VaR

Para os mandatos com retorno absoluto ou que buscam superar o ativo livre de risco (CDI), o
controle de risco de mercado sera feito por meio do Value-at-Risk (VaR), com o objetivo da
Entidade controlar a volatilidade da cota do plano de beneficios. Este serd calculado com os
seguintes parametros:

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

A FAPECE estabelece que a metodologia adotada para o calculo do Value-at-Risk (VaR) dos
ativos financeiros integrantes do seu plano de beneficios deve considerar a real caracteristica de
cada um dos seus ativos, os quais integram as suas carteiras e fundos de investimento. Melhor
dizendo, ativos contabilizados pela curva do papel deverdo, na mensuragao do risco de mercado,
levar em conta a referida caracteristica. Para que fique claro, ndo é permitida a mensuragdo do
risco de mercado considerando-se a alteracdo das caracteristicas dos ativos financeiros, seja esta
até vencimento ou livre para negociagao a mercado.

© MANDATO st T B

i b e L e i o |
Renda Fixa - ALM 3,50% 21
Renda Fixa Crédito 1,50% 21
Renda Fixa Tradicional 0,50% 21
Multimercado Estruturado 8,00% 21
Investimentos no Exterior — RF 5,50% 21

Investimentos no Exterior — RV 20,00%




12.4.2 B-VaR

Para os investimentos em mandatos ou para a carteira que tenha como objetivo um
benchmark definido, o controle de risco sera feito por meio do B-VaR, um modelo indicado para
avaliar a aderéncia da gestdo. Ele pode ser entendido como uma medida da diferenca entre o
retorno esperado do fundo ou da carteira em relagdo ao retorno esperado para o benchmark
definido.

O calculo do B-VaR considerara:

e Modelo: Paramétrico.
e Intervalo de Confianga: 95%.
e Horizonte: 21 dias uteis.

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

-

- MANDATO/SEGMENTO

ot ‘_ ‘ -:,{;'rnlfff:hr-‘”,:l];t L - : i:}l'i!‘i‘}x .

Renda Fixa - IMA IMA-B/IMA-B5/IMA-B5+/IRF-M 1,50% 21

Renda Varidvel Ativa IBrX 6,00% 21

12.4.3 Stress Test

A avaliacio dos investimentos em analises de stress passa pela definicao de cenarios de stress,
que consideram mudancas bruscas em varidveis importantes para o apregamento dos ativos, como
taxas de juros e precos de determinados ativos.

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

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

e Cenario: BM&F
e Periodicidade: semanal

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

pode gerar.
Cabe registrar que essas andlises ndo sdo parametrizadas por limites, uma vez que a
metodologia considerada pode apresentar variagbes que nao implicam, necessariamente, em

possibilidade de perda. O acompanhamento terd como finalidade avaliar o comportamento da
carteira em cenarios adversos para que os administradores possam, dessa forma, balancear melhor
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12.5 Risco de Crédito

Entende-se por risco de crédito aquele risco que esta diretamente relacionado a capacidade de
uma determinada contraparte de honrar com seus compromissos. Esse risco pode impactar a
carteira de duas formas:

e Diminuicdo do valor de determinado titulo, em fun¢do da piora da percepg¢do sobre o risco

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

A gestdo do risco de crédito serd realizada considerando principalmente os ratings dos titulos
de divida bancéria ou corporativa, ou das operagdes de crédito estruturadas, sem prejuizo as
analises realizadas antes da aquisicdo dos ativos.

12.5.1 Abordagem Qualitativa

O risco de crédito dos investimentos do plano serd avaliado com base em estudos e analises
produzidos por gestores que invistam em crédito, pela propria Entidade ou contratados junto a
prestadores de servico.

A Entidade utilizard para essa avaliagdo os ratings atribuidos por agéncia classificadora de risco
de crédito atuante no Brasil. Os ativos serdo enquadrados em duas categorias:
e Grau de investimento;

e Grau especulativo.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de
acordo com suas caracteristicas. Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:
e Para titulos emitidos por instituigdes financeiras, sera considerado o rating da instituicao;
e Para titulos emitidos por instituigdes ndo financeiras, sera considerado o rating da emissao,
e ndo o rating da companhia emissora;

E preciso verificar se a emissdo ou emissor possui rating por uma das agéncias elegiveis e se a
nota é, de acordo com a escala da agéncia no mercado local, igual ou superior a classificagdo
minima apresentada na tabela a seguir:

RATING MINIMO PARA CLASSIFICACAD COMO GRAU DE INVESTIMENTO'

" (POR MODALIDADE DE APLICACAO) ~ ESCALA BRAS LEIRA

o

Emissdes Bancarias Emissdes Corporativas Crédito Estruturado
Agéncia de Classificagdo de Risco
Longo Prazo | Curto Prazo | Longo Prazo | Curto Prazo | Longo Prazo | Curto Prazo
Fitch Ratings BBB+bra) F3(bra) BBB+bra) F3(bra) BBB+bra) F3(bra)
Moody's Baal.br BR-3 Baal.br BR-3 Baal.br BR-3
Standard & Poor’s BrBBB+ brA-3 BrBBB+ brA-3 BrBBB+ brA-3

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela serao
enquadrados na categoria grau de investimento, desde que observadas as seguintes condi¢des: lD

MRS

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

e A parcela dos titulos investidos que possuam cobertura do FGC (Fundo Garantidor de
Crédito) sera considerada como possuindo o equivalente ao rating AAA em cada uma das
agencias.

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

e O enquadramento dos titulos ou emissores sera feito com base no rating vigente na data da
verificacdo da aderéncia das aplicagdes a politica de investimento.

As agéncias de classificagdo 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.

12.5.2 Exposi¢do 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 relagdo aos recursos garantidores, de acordo com os seguintes limites:

[ LMITEEM
A ," lf- f‘o‘}\"\! ) ,
£ U, . B P hee |, DECREDITO

Até AAA Até A1/F1+/BR1 100%
Até AA+ Até A2/F2/BR2 80%
Até A- Até A3/F3/BR3 60%
Até BBB+ - 40%
Inferior a BBB+ ou sem rating Inferior a A3/F3/BR3 ou sem rating 20%

* para emissées cujo vencimento (em relagdo @ data de elaboragdo do relatdrio de acompanhamento) ocorra em 1 ano
ou menas, serd considerado o rating de curto prazo. Na auséncia de rating de curto prazo ou para prazo de vencimento
superiores a 1 ano serd considerado o rating de longo prazo.

O limite para titulos com rating inferiores a BBB+ visa comportar eventuais rebaixamentos de
ratings de papéis ja integrantes da carteira consolidada de investimentos, papéis que ja se
enquadram nesta categoria e eventuais ativos presentes em fundos de investimento condominiais
(mandato n#o discricionario). Nesse sentido, ndo deve ser entendido, em nenhuma hipotese, como
aval para aquisicdo de titulos que se enquadrem nesta categoria por parte dos gestores exclusivos
das carteiras e fundos. =

12.6 Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ser dividido em duas classes:

e Indisponibilidade de recursos para cumprimento de suas obrlgat;oes atuariais (Passnvo

’@ Qf”
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