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1. APRESENTACAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

A Politica de Investimentos do Plano de Contribuicdo Definida (CD), administrado pela EFPC, referente ao
exercicio de 2025 e com vigéncia até 2029, visa a:

a) Estabelecer diretrizes e medidas a serem observadas por todas as pessoas, internas ou externas
a Entidade, que participam do processo de andlise, de assessoramento e decisério sobre a
aplica¢do dos recursos do plano, diretamente ou por intermédio de pessoa juridica contratada;

b) Dar transparéncia aos patrocinadores, participantes e assistidos em relacdo aos principais
aspectos relacionados a gestdo dos investimentos e riscos.

No processo de planejamento desta politica, a Entidade adotou o horizonte de 60 (sessenta) meses,
prevendo revisdes anuais, conforme preconizado pela legislacdo em vigor. Os limites e critérios utilizados
decorrem e se fundamentam na regulamentagdo do setor, sobretudo na Resolucdo CMN n2 4.994, de 24
de marco de 2022 e na Resolugdo PREVIC n? 23, de 14 de agosto de 2023, e suas respectivas alteragGes
posteriores.

Na elaboragdo desta Politica de Investimentos foram empregadas técnicas de andlises de cendrios e de
riscos, avaliacGes e projecGes de indicadores econémicos, considerando a modalidade do Plano de
Contribuicdo Definida, suas especificidades, necessidades de liquidez e os fluxos esperados de
pagamentos dos ativos. As conclusdes obtidas com estes estudos oferecem subsidios para a definicao
das diretrizes de alocacdo expressas nesta politica.

2. SOBRE A ENTIDADE

O SEBRAE PREVIDENCIA — Instituto SEBRAE de Seguridade Social fundado em 2 de fevereiro de 2004 é
uma Entidade Fechada de Previdéncia Complementar — EFPC criada inicialmente para oferecer aos
colaboradores do sistema SEBRAE um plano de previdéncia complementar. O SEBRAE PREVIDENCIA hoje
oferece a seus participantes os Planos de Beneficios SEBRAEPREV, Valor Previdéncia e Valor Empresarial,
classificados como de Contribui¢ao Definida — CD.

3. ESTRUTURA DE GOVERNANCA DE INVESTIMENTOS

Legislacdo de referéncia:
Resolucdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VII, alinea f.

A estrutura de governancga de investimentos destina-se a distribuir competéncias entre os diferentes
niveis organizacionais, atribuindo-lhes responsabilidades associadas a objetivos de atuacdo, inclusive com
o estabelecimento de algadas de decisao de cada instancia.

3.1. Responsabilidades e deveres individuais comuns a todos

A pessoa, fisica ou juridica, interna ou externa a EFPC, que participe do processo de gestdo dos
investimentos, em qualquer de suas etapas, independentemente de cargo, atribuicdo ou funcao



PREVIDENCIA

Politica de Investimentos 2025-2029

desempenhada, mesmo que ndo possua qualquer poder deliberativo, atuando direta ou indiretamente,

ainda que por intermédio de pessoa juridica contratada, na aplicacdo dos recursos dos planos, deve, para

além das obrigacdes legais e regulamentares:

VI.

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

Possuir capacidade técnica, conhecimentos e habilidades compativeis com as responsabilidades
inerentes ao exercicio profissional de cargo, emprego ou funcdo relacionada a gestdo de
investimentos;

Observar atentamente a segregacao de fungdes, abstendo-se de realizar tarefas ou atividades que
possam comprometer a lisura de qualquer ato, proprio ou de terceiros, devendo comunicar de
imediato ao seu superior ou ao drgao colegiado de que seja membro;

N3do tomar parte em qualquer atividade, no exercicio de suas funcdes junto a EFPC ou fora dela,
gue possa resultar em conflito de interesses; e

Comunicar imediatamente a identificacdo de qualquer situacdo em que possa ser identificada
acdo, ou omissdo, que nado esteja alinhada aos objetivos dos planos administrados pela EFPC,
independentemente de obtencdo de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou ndo
prejuizo.

Agir, em todas as situacdes, de acordo com o Ato Regular de Gestdo, tipificado no § 12 Art. 230
da Resolugdo PREVIC n? 23:

“8§ 12 Considera-se ato regular de gestdo, nos termos do paragrafo Unico do art. 22 da Resolucdo
CGPC n? 13, de 2004, aquele praticado por pessoa fisica:

| - de boa-fé, com capacidade técnica e diligéncia, em cumprimento aos deveres fiduciarios em
relacdo a entidade de previdéncia complementar e aos participantes e assistidos dos planos de
beneficios;

Il - dentro de suas atribuicOes e poderes, sem violacdo da legislacdo, do estatuto e do regulamento
dos planos de beneficios; e

Il - fundado na técnica aplicavel, mediante decisdao negocial informada e refletida.”

3.2. Distribuicao de competéncias

Apresentam-se, a seguir, as principais atribuicdes de cada um dos érgdos de governanca da Entidade, sem

prejuizo de atribui¢cGes adicionais definidas em documentos internos:

Conselho Deliberativo

Aprovar a Politica de Investimento dos Planos de Beneficios e dos Recursos Préprios do SEBRAE

PREVIDENCIA, incluindo suas revisdes, dentre outras obrigacdes estabelecidas no Estatuto (Artigo 132 -

Inciso Xll).
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Conselho Fiscal

Manifestar-se nos relatdorios de controles internos, que devem ser emitidos pelo menos
semestralmente/ou na periodicidade determinada pela legislacdo pertinente, as conclusdes dos exames
efetuados,

contemplando, no minimo, os seguintes aspectos:

e As conclusdes dos exames efetuados, inclusive sobre a aderéncia da gestdo dos recursos
garantidores dos planos de beneficios as normas em vigor e a Politica de Investimento, sobre a
aderéncia das premissas e hipdteses atuariais e sobre a execucao orcamentaria;

e As recomendacdes a respeito de eventuais deficiéncias, com o estabelecimento de cronograma
de saneamento das mesmas, quando for o caso;

e Andlise de manifestacdo dos responsaveis pelas correspondentes dareas, a respeito das
deficiéncias encontradas em verificacbes anteriores, bem como andlise das medidas
efetivamente adotadas para sana-las.

e Dentre outras obrigacdes estabelecidas no Estatuto (Artigo 182 - Inciso ll).
Diretoria Executiva
Propor a Politica de Investimento dos recursos dos planos de beneficios e dos recursos préoprios do SEBRAE
PREVIDENCIA, bem como suas revisdes, dentre outras obrigacdes estabelecidas no Estatuto.
Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ)
Providenciar todo o necessario para a implementacdo da Politica de Investimentos, responsabilizando-se
pelas agdes e coordenacgado das atividades de investimento.
Administrador ou Comité Responsavel pela Gestdo de Risco (quando ndo cumulado com AETQ)
- Providenciar todo o necessario para a implementagdao das a¢des de gerenciamento de riscos,
responsabilizando-se pelas a¢des e coordenagdo das atividades voltadas a esse propésito.

Comissao de Investimentos

Responsabilidades Objetivos

- Politica de Investimentos, bem como as suas respectivas | - Auxiliar a Diretoria Executiva na construgao da estratégia

atualizagOes anuais. de alocacgdo, sob parametros exequiveis e compativeis com
a realidade da gestdo e dos planos.
- Aplicagdo dos recursos garantidores. - Realizar o acompanhamento das atividades de

investimentos, cumprindo com as determinagdes
normativas e da politica de investimentos.

- Mensalmente, monitorar o risco e retorno dos investimentos, | - Auxiliar o AETQ nas atividades de acompanhamento da
relatando ao AETQ as suas conclusdes. relagdo de risco e retorno, opinando acerca do desempenho
da carteira e sua aderéncia aos objetivos do plano.
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3.3. Politica de Al¢adas

A Diretoria executiva seguira estritamente a Politica de Investimento aprovada pelo Conselho
Deliberativo. Qualquer operagdo envolvendo montante financeiro que ndo esteja aderente as restrigdes
e limites estabelecidos na politica de investimento deverdo ser aprovadas previamente pelo Conselho

Deliberativo.

Adicionalmente, a EFPC estabelece que qualquer operacdo envolvendo montante financeiro superior a
5% do total dos recursos garantidores (RGT) sera levado para conhecimento do Conselho Deliberativo,

como também da Comissdo de Investimentos.

4. DESIGNACAO DAS FUNCOES DE AETQ E ARGR

Designa-se para o exercicio cumulativo das fun¢des de Administrador Estatutario Tecnicamente
Qualificado (AETQ) e de Administrador Responsavel pela Gestdo de Riscos (ARGR), durante o periodo de
vigéncia da presente politica de investimentos, o seguinte membro da Diretoria Executiva:

DESIGNAGAO DE AETQ E ARGR
Fungao CPF Nome Cargo
AETQ e ARGR 646.391.691-91 Victor Roberto Hohl Diretor de Administragdo e Investimentos

5. MITIGAGAO DE POTENCIAIS CONFLITOS DE INTERESSE

Legislacdo de referéncia:

Resolucdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VII, alinea g.

5.1. Conflitos de Interesse

O conflito de interesse é configurado em quaisquer situagdes em que possam ser identificadas
acdes que ndo estejam alinhadas aos objetivos do plano administrado pela EFPC independentemente de
obtencdo de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou ndo prejuizo.

5.1.1.Publico Interno

A EFPC ndo autoriza a realiza¢do de atividades em que os agentes envolvidos possam estar em situa¢do
de conflitos de interesses, de forma que qualquer participante do processo decisério e de assessoramento
nos investimentos que incorra em evento de potencial conflito de interesses, ou em quaisquer outras
decisdes que puderem beneficia-lo de modo particular, ainda que indiretamente, ou em que tiver
interesse conflitante com o do plano de beneficios, ndo poderd se manifestar em nenhuma das fases do
processo decisério ou de assessoramento, devendo proceder a imediata declaracdo de impedimento.
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Para fins desta Politica, caracterizam eventos de potenciais conflitos de interesse, especialmente, mas
nao se limitando, em casos de:

l. Situacdes de relacionamentos préximos com pessoas fisicas ou juridicas que tenham interesses
em decisGes ou informacgdes confidenciais da Entidade ou seus patrocinadores.

1. Exercicio de atividades incompativeis com as atribuicdes do cargo ou funcdo, ou a favor de
terceiros, em detrimento aos objetivos da Entidade;

Il Divulgar ou fazer uso de informacdes privilegiadas obtidas em fungao do cargo ou das atividades
exercidas;

IV.  Atuar, direta ou indiretamente, em favor de interesses préprios ou de terceiros perante dérgao
regulador ou fiscalizador em razdo do exercicio do cargo.

5.1.2.Publico Externo

Qualquer pessoa fisica ou juridica que venha a prestar servicos relacionados a gestdao dos investimentos
da Entidade, devera exercer sua atividade no estrito interesse dos participantes e beneficiarios dos planos,
em total auséncia de conflito de interesses.

Neste propdsito, os contratos firmados com prestadores de servicos, bem como a selecdo de tais
prestadores, irdo incorporar critérios e checagens que visem a mitigacdo de conflitos de interesses, sendo
alvos de andlises qualificadas dos setores juridicos.

Além disso, a Entidade observard a isengao de seus prestadores de servico, atentando-se, em especial,
para os seguintes casos:

e Potenciais conflitos de interesse de alocadores, seja por alocacdo em produtos da prdpria casa,
em produtos de casas associadas ou por opacidade das informacgdes relacionadas a reversao de
“rebates”;

e Potenciais conflitos de interesse de consultores, em especial no que tange a sele¢do de produtos,
sendo inaceitavel a situagdo em que o consultor venha a beneficiar-se com o resultado da sele¢do
de um produto em detrimento de outro;

e Potenciais conflitos de interesse no monitoramento, em especial quando houver estimulos para
que o autor do monitoramento nao reporte eventuais problemas;

e Potenciais conflitos de interesses de gestores de primeiro nivel, sobretudo quando da alocagdo
em produtos estruturados e/ou distribuidos pela propria casa ou empresa associada.
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6. DIRETRIZES GERAIS PARA PROCEDIMENTOS DE INVESTIMENTOS

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VII, alineas c/ e.

A avaliacdo, o gerenciamento e o acompanhamento do risco e o retorno dos investimentos serdo
executados de acordo com a legislacdo e com as diretrizes estabelecidas na presente politica de

investimentos.

A andlise de cada investimento devera ser feita de acordo com as caracteristicas especificas da

aloca¢do/mandato, considerando:

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

e Andlise das caracteristicas do investimento proposto e sua adequacao aos objetivos do plano;

e Andlise de desempenho do ativo, do fundo ou do gestor, conforme o caso;

e Andlise dos riscos de crédito, mercado, liquidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes
a cada operacao;

e Analise de riscos relacionados a sustentabilidade;

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

6.1. Diretrizes para sele¢ao e avaliacao de investimentos
Os seguintes pontos serdo avaliados:

e Compatibilidade das caracteristicas do investimento com o estudo de macro-alocagao;

e Avaliar a documentag¢do da oferta, quando for o caso, com destaque para os fatores de risco e
para a expectativa retorno;

e Avaliar as taxas cobradas pelo administrador e/ou gestor em relacdo a complexidade e obrigacdes
inerentes ao investimento;

e Verificar outros riscos que possam ser identificados, avaliados e mecanismos de controle que
possam ser utilizados para monitoramento dos riscos decorrentes da operacao;

e Analisar as estruturas das garantias envolvidas, reais ou fidejussdrias, tais como covenants,
seguros, avais, fiancas, depdsitos, ou qualquer outra forma de cobertura do risco de crédito,
qguando for o caso;

e No caso de fundos de investimentos, avaliar a Politica de Investimentos do fundo, os critérios de

alocacgado e o histérico do gestor em mandatos semelhantes.

Os processos de selecdo de fundos ou gestores de fundos devem considerar, pelo menos:
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e Histdrico de performance do fundo ou do gestor, em prazos e janelas adequados ao tipo de mandato
para o qual esta sendo feita a selec¢do;

e Comparativo do fundo ou do gestor com outros fundos ou gestores que potencialmente poderiam
desempenhar o mesmo papel na carteira da Entidade;

e Avaliacdo qualitativa do gestor, em ambos os casos, com vistas a avaliar equipe e processos
envolvidos na gestdo;

e No caso de gestor de fundos de fundos, avaliacao do histérico do time, da capacidade de selecdo de
fundos, da independéncia com relacao aos fundos escolhidos e, quando for o caso, da capacidade de
alocacdo em classes distintas e da realizacdo do rebalanceamento entre elas.

Adicionalmente aos critérios aqui estabelecidos e também aqueles detalhados na Resolu¢do PREVIC n?
23, os gestores de recursos deverdo ser preferencialmente associados a ANBIMA, observando os

principios e regras do Cédigo de Regulacdo e Melhores Praticas.

6.2. Diretrizes para monitoramento dos investimentos

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

desempenho e gerenciar seus riscos. Para tanto, pelo menos os seguintes itens devem ser avaliados:

e Desempenho em relagdo ao benchmark, considerando-se o horizonte de investimento;
e Performance em relagdo a concorréncia relevante ou a ativos similares;

e Grau de utilizagdo dos limites de risco pré-estabelecidos;

e Retorno do investimento em relagdo ao risco que tal investimento adiciona a carteira;

e Monitoramento do rating e das garantias, no caso de investimentos em crédito privado;

e AlteragBes qualitativas relevantes no ativo, emissor ou gestor, conforme o caso.
A avaliagdo pode variar conforme as especificidades de cada classe, ativo, estratégia, mandato, etc.

No caso de fundos de investimento, tais aplicagdes devem ser constantemente monitoradas em fungao
da complexidade de sua estrutura e da particularidade de suas varidveis. A drea de investimentos deve
estar em constante contato com o gestor e/ou administrador do fundo que tem a obrigacdo de prover a
Entidade de informagdes necessarias, com o intuito de controlar os riscos e acompanhar performance em

seu periodo de aplicagdo e desenvolvimento.

Cabe destacar que, no caso de gestores de fundos de fundos, a performance do investimento deve ser
avaliada levando-se em conta a performance dos fundos investidos em segundo nivel, sem prejuizo de
comparagdes com outros potenciais gestores.

O desinvestimento deve ocorrer sempre que algum dos critérios de monitoramento assim exigir, e

contanto que as condi¢des de mercado viabilizem essa operacao.

10
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7. SOBRE O PLANO

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso IV.

O Plano Valor Empresarial esta registrado na Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar -
PREVIC sob o Cadastro Nacional de Planos de Beneficios — CNPB n2 2023.0003-19 e encontra-se em
manutencdo normal, possuindo todos os beneficios estruturados na modalidade de Contribuicao Definida
(CD), caracterizando-se, portanto, nos termos da Resolucdo CNPC n2 41, de 09 de junho de 2021, como
um Plano de Beneficios da modalidade de Contribui¢do Definida (CD).

Considerando a modalidade em que estd estruturado o Plano, Contribuicdo Definida, o Plano Valor
Empresarial ndo apresenta déficit ou superavit, mantendo-se em equilibrio atuarial.

A presente politica de investimentos considera a modalidade do plano de beneficios, suas especificidades,
as necessidades de liquidez e demais caracteristicas sintetizadas a seguir. Deste modo, a construcdo da
carteira visa a compatibilizar a alocagdo em ativos com as necessidades do plano:

PLANO DE BENEFICIOS
Nome Plano de Beneficios VALOR EMPRESARIAL
Modalidade Contribui¢cdo Definida (CD)
Meta ou indice de referéncia 105,93% CDI
CNPB 2023.0003-19
CNPJ do Plano 49.619.906/0001-88

11
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7.1. Cenario MacroeconOmico

O ano de 2024 apresentou um cendrio desafiador para os investimentos no Brasil. Apesar das expectativas
de desaceleracdo econbmica, o crescimento mostrou resiliéncia, enquanto o cambio se depreciou
significativamente devido a fatores internos e externos. Essa desvaloriza¢do pressionou a inflacao, levando-
a a ultrapassar o limite superior da meta estabelecida pelo Banco Central. Em resposta, a taxa Selic
permaneceu em patamares elevados, acima das proje¢des iniciais. Ao final do ano, houve uma
deterioracdo acentuada das expectativas econdmicas, fazendo com que a curva de juros precificasse novas
altas na Selic. Esse ambiente favoreceu ainda mais os investimentos em renda fixa e dificultou a superagdo
do CDI por outras classes de ativos. O ganho real com baixo risco tornou-se mais atraente, enquanto a
volatilidade nos mercados de acdes e outros ativos de risco continuou a afastar os investidores mais
conservadores

Abaixo, um grafico ilustra a precificacdo da curva de juros no inicio do ano em comparacao a precificacao
observada no dia 11 de novembro de 2024. Essa é a melhor maneira de tangibilizar a frustracdo das
expectativas ao longo de 2024.

Brasil - Projecdo de mercado para Selic (CDIE Bloomberg/curva juros)
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O desempenho das classes de ativos de risco, como ag¢des e fundos imobilidrios, foi um dos principais
desapontamentos de 2024. Diversos fatores contribuiram para essa performance fraca, com destaque para
a incerteza fiscal doméstica e eventos globais que minaram a confianca dos investidores. As esperancas de
recupera¢do desses ativos ndao se concretizaram, levando os investidores a priorizar alternativas mais
seguras e previsiveis, como a renda fixa.
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A diversificacdo entre diferentes classes de ativos mostrou-se pouco eficaz em 2024. Estratégias de
alocacdo amplas ndao conseguiram entregar resultados satisfatorios, ja que ativos tradicionais de risco
tiveram dificuldade em superar o CDI. Isso reduziu os beneficios das carteiras diversificadas e aumentou o
desafio para os gestores que buscavam bater o benchmark com exposicoes mais arriscadas.

Abaixo, um grafico apresenta a relacao risco-retorno das diversas classes de ativos e destaca como o délar
foi a Unica classe de ativos resiliente nesse cenario, apesar da forte volatilidade.
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Por fim, o cendrio de 2024 evidenciou a dificuldade de superar o CDI em um ambiente de juros elevados.
Mesmo estratégias sofisticadas, como fundos multimercado (IFMM — indice de Fundos Multimercados)
com ampla diversificagdo, ndo foram suficientes para gerar retornos ajustados ao risco superiores ao indice
de referéncia. Esse contexto reforcou a importancia de adotar estratégias conservadoras e uma abordagem
pragmatica nos investimentos, priorizando a preservagao de capital e o controle de risco.
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O gréfico abaixo compara a performance dos perfis de investimento com maior exposi¢do ao risco e
demonstra como o Sebrae Previdéncia, ao reduzir essa exposicao, obteve um desempenho relativamente
superior a média dos fundos de previdéncia fechados em seus respectivos perfis de risco.
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Os perfis de investimentos (Conservador, Moderado e Arrojado) permanecerem no melhor quadrante da
relagdo risco retorno, acima da média de retorno e a esquerda da média de risco dos perfis de investimento
dos demais planos de previdéncia.

J4 para 2025, espera-se que o cenario de aperto monetario global comece a mostrar sinais de alivio em
algumas economias desenvolvidas, especialmente nos Estados Unidos e na Europa. O Federal Reserve (Fed)
podera iniciar cortes graduais nas taxas de juros caso a inflacdo continue sua trajetdria de queda e a
economia americana apresente sinais de desaceleragdao controlada. Contudo, esse movimento sera
cauteloso, ja que os bancos centrais ainda precisam equilibrar o risco de inflacdo persistente com o temor
de uma possivel recessao.

Apesar dessa possivel flexibilizagdo, o ambiente global continuara desafiador para paises emergentes. A
reducdo da liquidez internacional pode ocorrer de forma lenta, mantendo os custos de captacdo elevados.
Além disso, incertezas geopoliticas, como conflitos em andamento e tensdGes comerciais entre grandes
poténcias, continuardo influenciando os mercados. Serd essencial observar as politicas monetdrias
divergentes, com oportunidades em renda fixa internacional e em estratégias que aproveitem a
volatilidade das moedas.
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A economia americana deve iniciar 2025 em uma situacdo de estabilidade relativa, mas com desafios
claros. O mercado de trabalho pode comecar a dar sinais de arrefecimento, o que ajudaria a reduzir as
pressdes inflacionarias e permitir cortes graduais nas taxas de juros. Ainda assim, o risco de uma
desaceleragao econémica mais abrupta nao pode ser descartado. O crescimento moderado deve continuar
sustentado pelo consumo das familias, mas o setor corporativo poderd enfrentar dificuldades devido ao
custo elevado do crédito e a reducdo de investimentos.

As elei¢Ges presidenciais de novembro de 2024 devem influenciar diretamente as perspectivas para 2025.
As politicas econGmicas propostas pelo novo governo podem impactar areas como politica fiscal, comércio
exterior e investimentos. Mudancas significativas nessas dreas poderdao afetar ndo apenas os Estados
Unidos, mas também a economia global. Um governo mais protecionista poderia restringir o comércio e
penalizar economias emergentes, enquanto politicas expansionistas poderiam aumentar os déficits fiscais
e reacender pressées inflaciondrias.

Perspectivas de inflagcéo nos EUA sobem no ultimo trimestre

Na China, a perspectiva para 2025 é de um crescimento mais estavel, mas distante dos niveis de expansao
observados em décadas anteriores. O governo chinés deve continuar promovendo estimulos seletivos,
focando em setores estratégicos como transi¢cdao energética, tecnologia e infraestrutura. No entanto, o
setor imobilidrio ainda sera motivo de preocupacdo, com riscos de endividamento excessivo que ndo foram
totalmente resolvidos. Esse cendrio exigira politicas de reestruturagdo econémica e estimulo ao consumo
interno para sustentar o crescimento.

No cenario externo, as tensdes comerciais com os Estados Unidos devem persistir, impondo desafios as
exportagdes chinesas. Essa situagdo podera impactar negativamente os pregos das commodities e afetar
paises exportadores dependentes da demanda chinesa, como o Brasil. Por outro lado, uma recuperagio
mais sélida da economia chinesa representaria uma oportunidade para os exportadores de matérias-
primas e para setores ligados a transi¢cdo energética global.

Para o Brasil, 2025 promete ser um ano complexo, marcado por riscos e oportunidades. A politica fiscal
continuara sendo o principal ponto de atencdo, com a necessidade de equilibrar gastos publicos e controle
da divida. Caso o governo ndo apresente um ajuste fiscal crivel, os prémios de risco podem aumentar ainda
mais, pressionando o cdmbio e a inflagdo, além de limitar o espago para cortes na taxa Selic.
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Inflagdo projetada para os proximos anos segue longe da meta

Apesar desse cenario desafiador, ha espaco para um otimismo moderado. Se o ambiente global permitir
uma reducdo nas taxas de juros, o Brasil podera se beneficiar com um aumento dos fluxos de capital e uma
potencial valoriza¢do do real, desde que os riscos fiscais sejam bem administrados. A renda fixa deve
continuar oferecendo oportunidades atrativas, mas a retomada dos investimentos em ativos de risco,
como agdes e fundos imobilidrios, dependera da estabilidade fiscal e da confianca dos investidores.

Resumidamente, 2025 deve ser um ano volatil para os ativos, especialmente no Brasil. Portanto, é
importante manter uma carteira com rigoroso controle das posi¢Ges de risco e elevada liquidez para
aproveitar oportunidades que possam surgir ao longo do ano.

Estratégia de Investimentos para o ano de 2025

Considerando todo esse cenario manteremos nossa exposicdo nos ativos de risco, para os perfis de
investimentos que pedem risco. Contudo, de forma geral estamos reduzindo os limites de risco previsto na
politica de investimentos quando se comparado ao ano de 2024. No perfil conservador, além de uma leve
reducdo nos limites de risco, vamos concentrar a busca de retornos adicionais as taxas basicas de juros nas
alocacgdes relacionados a gestores ativos de renda fixa e fundos multimerados estruturados que possam
fazer diversifcacdao geografica, alocando parte da carteira no exterior e buscando estruutras de alocagao
em crédito em produtos mais estruturados, pois acreditamos que os prémios de risco do crédito mais
liguido encontra-se bastante apertado.

Nos perfis de maior risco estamos incentivando os gestores a adotarem posturas mais taticas tanto no
mercado de renda fixa e renda variavel, reforcando o aumento da expois¢do de risco no exterior, visando
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uma maior relagdo risco x retorno da carteira atravez do benefico da diversificacdo geografica.

Mas, o cenario implica cautela pelos riscos explanados e as estratégias de hedge e protecao deverdo ser
bastante utilizadas, sendo essas estratégias de investimentos utilizadas para proteger o valor de um ativo.
Os fundos multimercados macro também deverd ser utilizados como estratégia relevante de alocacdo, pois
esses fundos podem se beneficiar da volatilidade macroeconémica, buscando navegar nas mudangas no
cenario, politicas de bancos centrais e condicdes de mercado. Dessa forma as alocagbes nos fundo
multiestratégias, que combinam exposicdo em diversas classes de ativas e exploram a diversificacdo
geografica continuaram a ser privilegiados na proposta de investimento desse ano

7.1.1.Estudo de Macroalocagao

Com base nas caracteristicas do plano, a EFPC realizou estudo de macroalocacdo de ativos a partir da
metodologia de Fronteira Eficiente, visando a proposicdo de uma carteira de investimentos otimizada, na
relacdo risco x retorno esperados.

Através da identificacdo de um determinado nivel de equilibrio entre o retorno dos investimentos e o
grau de risco admitido, obteve-se uma gama de alternativas de alocacdo compativeis com os objetivos do
plano, resultando em:

e Maximizacdo da rentabilidade dos investimentos, visando ao menos igualar a taxa de
referéncia do plano para o perfil, a dado nivel de risco;

e  Gerenciar a liquidez necessdria para pagamento das obriga¢des atuais e futuras do plano;

e Diversificagdo dos ativos; e

e Consistente planejamento para aplicagao dos recursos garantidores.

VALOR EMPRESARIAL

Modelado para participante com as seguintes caracteristicas:

v’ Sabe que todo oinvestimento implica em risco, mas gostaria de estar menosexposto aos
riscos que sdoinerentes as suas aplicagdes, mesmo sabendo que isso potencialmente implica na
possibilidade de obter uma rentabilidade mais baixa que poderia obter em outros perfis;

v’ Planeja se aposentar em curto prazo, nos préximosanos;

v Nunca fez qualquer espécie de aplicacdo financeira, ndotem conhecimentos sobre os
diferentes produtos de investimento ou n3do se sente seguro em fazer outra escolha neste
momento;

Ao lidar com suas economiassempre se utiliza da frase: “melhor um passaro na mao doque dois
voando”.

8. ALOCACAO DE RECURSOS

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso;
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e Resolugdo CMN n2 4.994/22 e alteragGes posteriores,

Art. 19.

A alocacdo dos recursos deverd, permanentemente, respeitar os limites fixados nesta politica de

investimentos.

A definicdo dos parametros inferiores e superiores para cada limite de alocagado visa dar flexibilidade para
a realizacdo de Investimentos Taticos, que nada mais sdo que posicionamentos de curto prazo com o
propésito de proteger a carteira ou de aproveitar oportunidades de mercado.

SEGMENTO LIMITE LEGAL ALOCACAO LIMITES
AL INFERIOR SUPERIOR
Renda Fixa 100% 95,07% 87,0089,50% 106;0097,50%
Renda Varivel 70% 0,00% 0,00% 0,00%
Estruturado 20% 4,93% 2,50% 10,50%
Imobiliario 20% 0,00% 0,00% 0,00%
Operages com participantes 15% 0,00% 0,00% 0,00%
Exterior 10% 0,00% 0,00% 0,00%

8.1. Rentabilidade auferida

Legislacdo de referéncia:

Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso Il1.

A rentabilidade auferida pelo plano e por cada segmento de aplicagdo nos ultimos 5 (cinco)
exercicios, deforma acumulada e por exercicio encontra-se registrada na tabela a seguir:

SEGMENTO 2020 2021 2022 2023 2024 | AcumuLADO

Plano NA NA NA 13,55% 8,08% 22,72%
Renda Fixa NA NA NA 13,96% 8,95% 24,16%
Renda Variavel NA NA NA 18,24% -5,05% 12,27%
Estruturado NA NA NA 10,18% 4,64% 15,29%
Imobilidrio NA NA NA 18,48% -0,17% 18,28%
Operagdes com Participantes NA NA NA NA NA NA

Exterior NA NA NA 2,63% 15,55% 18,59%

2 Metodologia para apuracdo da rentabilidade: 2 - Cotizagdo Adaptada;

3 Rentabilidade auferida até outubro/2024.
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8.2. Definicdao de Metas e Benchmark

Legislacdo de referéncia:

Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso |l.

As metas de rentabilidade do plano e segmento de aplicacdo, bem como os correspondentes indices de
referéncia (benchmarks), foram estabelecidas, sdo estabelecidos nessa secao.

Entende-se como benchmark para determinado mandato ou segmento de aplicacdo o indice que melhor

reflete a rentabilidade esperada para o curto prazo, isto é, para horizontes mensais ou anuais, conforme

as caracteristicas do investimento. Esse indice estd sujeito as variagbes momentaneas do mercado.

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

em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade esta que pode apresentar menor volatilidade

e maior aderéncia aos objetivos do plano.

SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE RETORNO ESPERADO
Plano 105,93% CDI CDI +0,98% a.a. 11,92%
Renda Fixa CDI IPCA + 6,80% a.a. 11,25%
Renda Variavel IBrX + 2% a.a. IPCA +12,74% a.a. 17,44%
Estruturado CDI + 2% a.a. IPCA + 8,93% a.a. 13,48%
Exterior MSCI WORLD (BRL) IPCA +11,52% a.a. 16,17%
9. LIMITES

Legislacdo de referéncia:

Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VII, alinea

d.
Na aplicacdo dos recursos, o plano observara os limites consignados nas tabelas abaixo.
9.1. Limite de aloca¢ao por segmento
ART. IN(,:]SO/ MODALIDADES DE INVESTIMENTO LEGAL VE
ALINEA
. 10097,5
- 1 ——
Renda Fixa 00% 0%
I-a Titulos da divida publica mobiliaria federal interna }gg?/lé
(o]
1009 =
b Cotas de classes de ETF de Renda Fixa composto exclusivamente por 00% 16097,5
titulos da divida publica mobilidria federal interna 0%
21 Ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obrigagdo ou
Il-a Ca o ) L 80%
coobrigagdo de institui¢des financeiras bancarias
b At|Yos f|nance|r-os de’ renda fixa de ermssao dg §OC|edade por acgoes de 80% 0%
capital aberto, incluidas as companhias securitizadoras
Il-c Cotas de classes de ETF de Renda Fixa 80%
Il-a Titulos das dividas publicas mobiliarias estaduais e municipais 20% 0%
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I1-b ObrigagOes de organismos multilaterais emitidas no Pais 20%
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo, com obrigacdo ou
I-c coobrigacdo, de instituicdes financeiras ndo bancarias e de 20%
cooperativas de crédito, bancaria ou ndo bancarias
Debéntures emitidas por sociedade por agdes de capital fechado nos
ll-d termos do incentivadas de que trata o art. 22 da Lei n? 12.431, de 24 20%
de junho de 2011 e debéntures de infraestrutura, de que trata a Lei °
n? 14.801, de 9 de janeiro de 2024
Cotas de classes de FIDC e cotas de classes de cotas de FICFIDCs, CCB
Il-e 20%
e CCCB
111-f CPR, CDCA, CRA e WA 20%
- Estruturado 20% 10,50%
I-a FIP (cotas de classes de fundos de investimento em participagdes)?! 10% 0%
Cotas de classes de fundos de investimento nas cadeias produtivas
I-d agroindustriais — Fiagro 10% 1,50%
23 I-a COE (Certificados de Operagdes Estruturadas) 10% 0%
M -b FAMAtscoEas de classes de fundos cie investimento classificados 10% 0%
como “A¢Ges — Mercado de Acesso”)
\Y, Cotas de classes de fundos tipificadas como multimercado 15% 10,50%
\Y Créditos de descarbonizagdo — CBIO e Créditos de carbono 3% 0%
9.2. Alocagao por emissor
ART. | INCISO LIMITES DE ALOCAGAO POR EMISSOR
¢ LEGAL VE
. 1080897,5
| Tesouro Nacional 100% Q_;%
27 Il Institui¢do financeira bancaria autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%
1 Demais Emissores 10% 10%

9.3. Limite restritivo de alocagao por emissor (caso de emissor-patrocinador)

Legislacdo de referéncia

Resolucdo CMN n2 4.994/22, e alteragbes posteriores, Art. 19, § 42

Na aplicacdo dos recursos garantidores dos planos administrados pela Entidade, ndo poderdo ser
realizadas operagles, direta ou indiretamente, em ativos financeiros ligados a patrocinadora,
fornecedores, clientes e demais empresas ligadas ao grupo econdémico da patrocinadora, desde que
observadas as condi¢des especiais previstas no § 42, do art. 27, da Resolucdo CMN n2 4.994/22, e
alteracGes posteriores, referentes ao limite restritivo de alocagdo por emissor (caso de emissor-
patrocinador).

A Entidade ird observar no ato de aquisi¢cdo direta de ativos de emissdo de patrocinador do plano, o

! As alocagdes em FIPs ocorrerdo ao longo do tempo, visando a diversificagio em safras, estratégias e gestores.
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montante financeiro que pode ser operado, dentro do limite restritivo de alocacdo por emissor (caso
especial de “emissor-patrocinador”), conforme quadro abaixo:

LIMITES
LEGAL Pl

ART. INCISO | ALINEA LIMITES DE ALOCACAO POR EMISSOR

Patrocinador e demais empresas ligadas ao grupo econémico da
27 § 40 = ) 10% 0%
patrocinadora **

9.4. Concentragao por emissor

LIMITES

ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE CONCENTRAGAO POR EMISSOR
LEGAL EFPC

Instituicdo financeira (bancaria, ndo bancarias e cooperativas de crédito
a i 25% 25%
autorizada pelo BACEN)

b Classe de FIDC e ou classe de investimento em cotas de FIC-FIDC* 25% 25%

Classe de ETF, negociado em bolsa, referenciado em indices de Renda
c . ., . 25% 25%
Fixa,Renda Variavel ou Exterior

Classe de ETF referenciado em agdes de emissdao de sociedade por agdes
C . 25% 25%
de capital aberto

|2
c Classe de ETF no exterior 25% 25%

q Classe de Fl classificado no segmento estruturado, ou classe de FICFI 25% 25%
classificado no segmento estruturado*, exceto cotas de classe de FIP3 0 °

e Classe de Fll e FIC-FII* 25% 25%

Classe de Fl constituidos no Brasil de que trata do art. 26, incisos I, IV-A e
28 f Vm os incisos Il e IV do art. 26 e 25% 25%
FIC-FI constituidos no Brasil de que tratam os incisos Ill e IV do art. 26*

Patrimdnio separado constituido nas emissdes de certificado de recebiveis

I - x L 25% 25%
com a adogdo de regime fiduciario*
Do fundo de investimento constituido no exterior de que trata o inciso Il do
a 15% 15%
art. 26
1l b Do emissor listado na alinea “d” do inciso Il do art. 21 15% 15%
c De Classe de FIP 15% 15%
- §1¢9 De uma mesma emissao de titulos ou valores mobiliarios de renda fixa. 25% 25%
- §2¢9 De uma subclasse de cotas FIDC. 25% 25%

Quantidade de agdes que representem capital total e capital votante de
- 8§69 ) 25% 25%
uma mesma companhia aberta

2 Em rela¢do ao limite estabelecido nas alineas “b”, “d”, “e” e “f” do inciso Il, ndo se aplica o limite de 25% nos FIC-Fl se as suas aplica¢des
observem os limites do art. 28.

3 N3o se aplica o limite de 25% nos nas classes de cotas de FIP que invistam pelo menos 90% do PL em cotas de outros FIP, desde que suas
aplicagdes observem os limites do art. 28.

4 Emissdes de certificados de recebiveis com a adogdo de regime fiduciario, considera-se como emissor cada patrimonio separado constituido
com a adogdo do referido regime.
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10. DERIVATIVOS

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso V.

As operagOes com derivativos sdao permitidas, desde que respeitados, cumulativamente os limites,
restricdes e demais condicdes estabelecidas pela Resolugdo CMN n2 4.994/2022 e alteracBes posteriores.

A EFPC, através de seus fundos de investimentos, podera fazer uso de derivativos, conforme objetivos
descritos no regulamento de cada fundo investido. Caberd ao gestor, discricionariamente, analisar a
conveniéncia e oportunidade para realizacdo de operacdes com derivativos, sempre respeitando os
limites legais, quando aplicaveis, e os quesitos a seguir.

O controle de exposicdo, quando se tratar de veiculos em que a abertura de carteira é necessdria para o
enquadramento, serd através do monitoramento dos niveis de margem requerida como garantia de
operacoes e das despesas com a compra de op¢des, sendo:

e Margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posicdo em ativos financeiros aceitos
pela camara ou prestador de servicos de compensacdo e de liquidacdo autorizados a funcionar
pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobilidrios;>®

e Valor total dos prémios de opgdes pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posi¢do em dos ativos
financeiros aceitos pela cdmara ou prestador de servicos de compensacdo e de liquidacao
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela Comiss3o de Valores Mobilirios. &°

Cabe destacar que o controle aqui mencionado ndo se aplica aos fundos que sdo dispensados, por
legislagdo, do controle relacionado a derivativos.

Além do caso acima, e sem prejuizo da observancia dos mesmos critérios legais, a EFPC podera realizar
operacbes de derivativos diretamente desde que tais opera¢des observem, cumulativamente, os
seguintes critérios:

e Observancia dos quesitos legais relacionados a depdsito de margem e a gasto com prémio de
opgOes, transcritos anteriormente;

e Andlise prévia de cenarios, riscos e impactos na carteira, considerando-se a posi¢do isoladamente
e em conjunto com ativos da carteira;

e As operagdes deverdo ter o objetivo de protegao.

5 Para verificacdo dos limites estabelecidos nos incisos V e VI do caput ndo podem ser considerados os titulos recebidos como lastro em operac&es
compromissadas.

6 No cébmputo do limite de que trata o inciso VI do caput, no caso de operagdes estruturadas com opgdes que tenham a mesma quantidade, o
mesmo ativo subjacente e que o prémio represente a perda maxima da operagdo, devera ser considerado o valor dos prémios pagos e recebidos,
observado o disposto no inciso VIl do art. 36 da Resolugdo CMN n2 4.994/2022 e alteragdes posteriores.
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11. APRECAMENTO DOS ATIVOS FINANCEIROS

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VII, alinea a.

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificacdes dos ativos adotados pela EFPC
(para negociacdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na Resolugdo
CNPC n? 29, de 13 de abril de 2018, alterada pela Resolugdo CNPC n2 43, de 06 de agosto de 2021, e
posteriormente alterada pela Resolucdo CNPC n2 61, de 17 de dezembro de 2024.

O aprecamento dos ativos, independentemente da modalidade, serd realizado pelo:

e Agente de custddia, ou por terceiro por ele contratado para prestacdo do servico de
controladoria de ativos; ou

e Administrador fiducidrio dos fundos de investimento alocados, ou por terceiro para prestacdo do
servico de controladoria de ativos para o fundo.

Adicionalmente, o apregamento estard sujeito aos seguintes pontos:

e Metodologia: conforme manual disponibilizado pelo prestador de servigos contratado
(administrador/custodiante/controladoria de ativos), bem como Manual de Governanca de
Investimentos do Instituto;

e Fontes: poderdo ser utilizados como fontes de referéncia os dados divulgados por instituicbes
reconhecidas por sua atuagao no mercado de capitais brasileiro, como a Associagdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e a B3. No caso de ativos com baixa
liguidez, 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 legislagao aplicdvel podera ser utilizada a marcagdo na
curva de tais ativos.

E recomenddvel 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.

O monitoramento da marcagdo dos ativos é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por
consultores contratados.

12. PROCEDIMENTOS E CRITERIOS PARA AVALIAGAO DOS RISCOS DE
INVESTIMENTO

Legislacdo de referéncia:
Resolucdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso VII, alinea
b.

Durante a vigéncia da presente Politica de Investimentos, os riscos de investimentos serdo avaliados de
acordo com os procedimentos e critérios abaixo descritos, incluidos os riscos de crédito, de mercado, de
liguidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes as operacgdes.
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Para fins de gerenciamento do risco mercado, a EFPC emprega as seguintes ferramentas estatisticas:

FERRAMENTAS

PROPOSITO

Value-at-Risk (VaR) ou
Benchmark Value-at-Risk (B-VaR)

O VaR (B-VaR) estima, com base em um intervalo de confianga e em dados histdricos de
volatilidade dos ativos (e em suas correlagdes) presentes na carteira analisada, qual a
perda maxima esperada (ou perda relativa) nas condi¢Ges atuais de mercado. A utilizagdo

de cada modelo dependera do tipo de mandato e de seus objetivos.

Stress Test

O Stress Test avalia, considerando um cenario em que ha forte depreciagdo dos ativos e
valores mobilidrios (sendo respeitadas as correlagées entre os ativos), qual seria a

extensdo das perdas na hipdtese de ocorréncia desse cenario

12.1.1. VaR e

B-VaR

Para os segmentos e/ou mandatos, o controle gerencial de risco de mercado sera feito por meio do VaR
e/ou B-VaR, com o objetivo de a Entidade controlar a volatilidade das carteiras do plano. Serdo utilizados

os seguintes parametros:

e Modelo: Paramétrico.

e Meétodo de Célculo de Volatilidade: EWMA com lambda 0,94.
¢ Intervalo de Confianga: 95%.

e Horizonte de Investimento: 21 dias Uteis.

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

VaR/

ESTRUTURA BENCHMARK B LIMITE
Consolidado — Plano 105,93% CDI B-VaR N.H.
Segmento Renda Fixa CDI VaR N.H.
Renda Fixa Tradicional CDI VaR -
Renda Fixa Hibrido 90% IMA-B 5 + 10% MSCI B-VaR -
Renda Fixa Ativo CDI +0,50% a.a. B-VaR 3,00%
Renda Fixa Inflagao Curta IMA-B B-VaR 4,00%
Renda Fixa Inflagao Longa IMA-B 5+ B-VaR 4,00%
Renda Fixa Crédito CDI CDI + 1,50% a.a. B-VaR 2,50%
Renda Fixa Crédito IPCA IPCA + 7,50% a.a. B-VaR 3,50%
Multimercado Institucional CDI + 0,50% a.a. B-VaR 3,00%
Renda Fixa Crédito Privado HY CDI + 3,00% a.a. VaR 5,00%
Segmento Estruturado CDI + 2% a.a. VaR N.H.
Multimercado Estruturado CDI + 2% a.a. B-VaR 6,00%
FIP IPCA +7% a.a. N.H. N.H.
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Stress Test

A avaliacdo dos investimentos em analises de stress passa pela definicdo de cendrios que consideram
mudancgas bruscas em varidveis importantes para o aprecamento dos ativos, como taxas de juros e pregos
de determinados ativos. Embora as proje¢des considerem as variagdes histdricas dos indicadores, os
cenarios de stress ndo precisam apresentar relacdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras
variacGes adversas.

Sem prejuizo de outras simulagdes de valor futuro com cendrios diversos, o controle de andlise de stress
serd feito com base nos seguintes parametros:

e (Cenario: B3’
e Periodicidade: mensal

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

Apesar de o cendrio de stress poder ser aplicado a cada segmento individualmente, a Entidade
acompanhara os valores referentes a carteira total de investimentos, e complementara as analises de
valor em risco com a analise de stress.

12.2. Risco de Crédito

O gerenciamento do risco de crédito visa mitigar a possibilidade de ndo cumprimento, por determinada
contraparte, de obrigacdes relativas a liquidagdao de operag¢des que envolvam a negocia¢do de ativos
financeiros, resultando em prejuizo ao plano.

Deste modo, antes de realizar uma aplicagdo em ativos ou de cotas de fundos de investimento
relacionados ao risco de crédito, a EFPC avalia o potencial da empresa/instituicdo emissora do crédito em
honrar as dividas. As analises realizadas se baseiam, simultaneamente, nas seguintes abordagens:

ABORDAGENS PROPOSITO

A andlise qualitativa, realizada no caso de operagGes diretas, é composta por inimeros
Qualitati elementos que possam contribuir com a formagdo de opinido acerca da capacidade de

ualitativa ) ) L . .
pagamento, incluindo-se: andlise de emissores, documentagdo e prospecto, prazos,

fatores financeiros, garantias etc.

Os modelos quantitativos de classificagdo de risco de crédito buscam avaliar a um emissor

Quantitati de crédito ou de uma operagdo especifica, atribuindo uma medida que representa a
uantitativa
expectativa de risco de default, geralmente expressa na forma de uma classificagdo de

risco (rating).

’Oriundo do arquivo CENLIQWEB.txt (cenarios 09999 e 10000).
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12.2.1. Abordagem Qualitativa

Com relagdo aos investimentos diretos em ativos com risco de crédito, a avaliagdo dos investimentos deve

adotar critérios de analise que ndo se limitem a classificacdo de risco (rating) atribuido por agéncia
classificadora, mas que abordem adicionalmente pelo menos os pontos apresentados a seguir:

Analise dos emissores

Nos investimentos em que a contraparte seja o principal pilar para a andlise do risco da operacdo, é
importante analisar aspectos financeiros (capacidade de pagamento), histdrico de atuagao, governanga,
controle acionario, setoriais, impactos politicos (se existir), aspectos legais da emissdo como indices
financeiros (cobertura, alavancagem e outros).

Andlise de prospectos e outras documentagoes

Em uma operacdo estruturada é necessdria a analise das documentac¢des que competem a operacao
(prospecto, regulamento e outras), entendendo-se quais as garantias, seus vinculos e/ou lastros,
responsabilidades, estrutura de gerenciamento de fluxo de caixa, custos, volume de emissdo, prazo do
investimento, etc.

Monitoramento de operacgoes de crédito

A decisdo de investir em um ativo de crédito traz consigo a necessidade de um acompanhamento continuo
do desempenho das operagdes. Nesse sentido, é necessario acompanhar a classificagdo de risco das
agéncias de rating e os dados da operagdo disponiveis no mercado. A contraparte também deve ser
periodicamente acompanhada.

12.2.2. Abordagem Quantitativa

A avaliagdo quantitativa do risco de crédito serd realizada pela utilizagdo de ratings atribuidos por agéncia
classificadora de risco de crédito atuante no Brasil. A classificacdo representa um grau crescente de risco
de default, sintetizada por uma escala de notas, para as quais a EFPC estabelece um grau minimo para
realizacdo de suas aplicagdes.

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 instituicdes financeiras, sera considerado o rating da instituicao;
e Para titulos emitidos por quaisquer outras instituicdes ndo financeiras, sera considerado o rating
da emissao, ou rating da companhia emissora, quando a emisséo néGo apresentar.

E preciso verificar se a emissdo ou emissor possui rating por pelo menos uma das agéncias classificadoras
de risco, e se a nota é, de acordo com a escala da agéncia no mercado local, igual ou superior as faixas
classificadas como “Investimento” a seguir:
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TABELA DE RATINGS
Faixa Fitch S&P Moody’s Liberum Austin Grau
1 AAA (bra) brAAA AAA.br AAA brAAA
AA+ (bra) brAA+ AA+.br AA+ brAA+
2 AA (bra) brAA AA.br AA brAA
AA- (bra) brAA- AA-.br AA- brAA-
A+ (bra) brA+ A+.br A+ brA+
Investimento
3 A (bra) brA A.br A brA
A- (bra) brA- A-.br A- brA-
BBB+ (bra) brBBB+ BBB+.br BBB+ brBBB+
4 BBB (bra) brBBB BBB.br BBB brBBB
BBB- (bra) brBBB- BBB-.br BBB- brBBB-
BB+ (bra) brBB+ BB+.br BB+ brBB+
5 BB (bra) brBB BB.br BB brBB
BB- (bra) brBB- BB-.br BB- brBB-
B+ (bra) brB+ B+.br B+ brB+
6 B (bra) brB B.br B brB
Especulativo
B- (bra) brB- B-.br B- brB-
CCC (bra) brCCC CCC.br ccc brcCC
7 CC (bra) brCC CC.br cC brCC
C (bra) brC C.br C brC
8 D (bra) brD D.br D brD

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela serdo classificados
como Grau de Investimento, observadas as seguintes condigdes:

e Caso duas das agéncias classificadoras admitidas classifiqguem o mesmo papel ou emissor, sera

considerado, para fins de enquadramento, o pior rating;

O enquadramento dos titulos ou emissores serd feito com base no rating vigente na data da
verificacdo da aderéncia das aplicaces a Politica de Investimento.

As agéncias de classificacdo de risco utilizadas na avaliagdo dos ativos de crédito privado domiciliadas no

pais devem estar registradas na Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM). No caso de agéncias domiciliadas
no exterior, essas devem ser reconhecidas pela CVM.

12.2.3. Exposi¢ao a Crédito Privado
O controle da exposicdo a crédito privado é feito através do percentual de recursos alocados em titulos

privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do risco de crédito deve ser feito em
relacdo aos recursos garantidores, evitando-se exposicdo a ativos ndo elegiveis. Eventuais rebaixamentos
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de ratings de papéis ja integrantes da carteira de investimentos deverao ser avaliados individualmente,
visando a proteger o interesse dos participantes dos planos de beneficios.

Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

e Aplicagbes em DPGE (Depdsitos a Prazo com Garantia Especial) serdo sempre consideradas como
“Grau de Investimento”, desde que sejam respeitados os limites de cobertura de RS 40 milhdes
do FGC (Fundo Garantidor de Créditos) por instituicdo;

e Se ndo houver rating valido atribuido, o ativo sera classificado como Grau Especulativo.

O controle do risco de crédito deve ser feito em relacdao aos recursos garantidores, de acordo com os
seguintes limites:

Categoria de Risco Limite
Grau de Investimento + Grau Especulativo 60%
Grau Especulativo 10%

Cabe destacar que o limite para ativos classificados na categoria “Grau Especulativo” ndao deve ser
entendido como aval para aquisicdo de titulos nessa condicdo por parte dos gestores de carteira e de
fundos exclusivos. A existéncia de tal limite tem, como objetivo, comportar:

e Eventuais rebaixamentos de rating de papéis ja integrantes da carteira de investimentos que
foram adquiridos como “Grau de Investimento”;

e Papéis presentes nas carteiras de fundos condominiais, sobre os quais a Entidade ndo exerce
controle direto;

e Papéis recebidos em decorréncia de processos de recuperagao judicial de empresas que estavam
presentes na carteira da Entidade.

13.1.1. Controle de Concentragao

Além dos controles ja explicitados, a Entidade atentard para eventuais excessivas concentragdes em
determinados emissores e/ou em setores especificos da economia. A razdo pela qual tal atitude é tomada
é o reconhecimento de que, por mais que os controles sejam observados, o mercado de crédito esta
sujeito a idiossincrasias proprias, que podem levar a perdas mesmo em situagdes aparentemente
controladas.

Nesse sentido, a Entidade observara os seguintes parametros:

TIPO DE CREDITO CONTROLE INDIVIDUAL CONTROLE SETORIAL
Financeiro 2% 10%
Corporativo 1% 5%

A extrapolagdo de qualquer um dos niveis de controle ndo exige imediata revisdo da alocacdo, mas sim
estudo mais aprofundado da contraparte em questdo ou do setor ao qual ela pertence.
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12.3. Risco de Liquidez

O risco de liquidez envolve a avaliacdo de potenciais perdas financeiras decorrentes da realizacdo de
ativos a precos abaixo daqueles praticados no mercado, efetuados para cumprir obrigacdes de
pagamentos de beneficios aos participantes.

12.4. Risco Operacional

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

Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

e RealizacGes das a¢des de controles internos, previstas no item 13 desta politica;

e Conhecimento e mapeamento profundo de seus procedimentos operacionais;

e Avaliacdo dos pontos sujeitos a falhas de qualquer tipo;

e Avaliacdo dos impactos das possiveis falhas;

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

¢ Adefinigdo de rotinas de acompanhamento e analise dos relatdrios de monitoramento dos riscos
descritos nos tdpicos anteriores;

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

e Acompanhamento da formagdo, desenvolvimento e certificagdo dos participantes do processo
decisdrio de investimento; e

¢ Formalizagdao e acompanhamento das atribui¢cdes e responsabilidade de todos os envolvidos no
processo de planejamento, execugdo e controle de investimento.

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

12.5. Risco Legal

O risco legal estd relacionado a ndo conformidade com normativos internos e externos, podendo gerar
perdas financeiras procedentes de autuacdes, processos judiciais ou eventuais questionamentos. O
controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos, sera feito por meio:

¢ Monitoramento do nivel de compliance, através de relatérios que permitam verificar a aderéncia
dos investimentos as diretrizes da legislacdo em vigor e a politica de investimento, realizados com
periodicidade mensal e analisados pelo Conselho Fiscal; e

e Contratacdo de servicos pontuais ou de monitoramento do risco juridico da carteira de
investimentos.
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12.6. Risco Sistémico

Apesar da dificuldade de gerenciamento deste risco, ele n3o deve ser relevado. E importante que ele seja
considerado em cenarios, premissas e hipdteses para analise e desenvolvimento de mecanismos de
antecipag¢ao de agles aos eventos de risco. O monitoramento do risco sistémico é realizado através de
relatérios periddicos acerca de dados e indicadores da economia nacional e global, visando a identificagdo
de fatores que possam resultar em quebra da estabilidade do sistema financeiro. Além deste, utiliza-se o
monitoramento da volatilidade do mercado calculado o VaR e Stress da carteira consolidada conforme
parametros ja estabelecidos anteriormente.

Como mecanismo para se tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, bem como para
tentar suavizar a intensidade de seus efeitos, a alocacdo dos recursos é realizada sob o principio da
diversificacdo de setores e emissores. Como mecanismo adicional, a EFPC poderd contratar gestores
externos de investimento, visando a mitigar a possibilidade de inoperancia desses prestadores de servico

em um evento de crise.

12.7. Risco relacionado a sustentabilidade

Legislacdo de referéncia:
Resolugdo PREVIC n2 23/23, Art. 212, Inciso
VI.

Durante a vigéncia da presente politica de investimentos, os principios relacionados a sustentabilidade
serdo considerados, na medida do possivel, dadas as limitacGes de porte da EFPC, sem adesdo formal a
protocolos e regras.

Os principios relacionados a sustentabilidade podem ser monitorados através dos fatores ESG
(Environmental, Social & Governance), os quais designam as dimensdes nao financeiras associadas a
sustentabilidade que devem ser utilizadas na analise de investimentos, abrangendo os componentes
ambientais, sociais e de governancga.

As dimensBes ambiental, social e de governanca podem considerar, entre outros aspectos, os seguintes
elementos:

e Impacto ambiental das empresas e dos seus investimentos;

e Esforgos para conservar e gerir os recursos naturais;

e Respeito pelos direitos humanos;

e Internalizagdo dos impactos ambientais e sociais na esfera empresarial.

As trés principais estratégias em termos de Investimento Responsavel que incorporam critérios ASG sdo:

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

e Avaliacdo dos melhores desempenhos em termos socioambientais e de governanga dentro de
determinado setor econémico (best-in-class) — estratégia que leva em conta a conduta especifica
de cada empresa, considerando-se o mercado especifico em que ela atua;
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e Filtragem— a filtragem pode ser positiva, quando a alocagdo de recursos a determinados setores

é privilegiada por sua contribuicdo positiva para o desenvolvimento sustentdvel ou negativa,

guando determinados setores sdo excluidos por sua natureza controversa em relagdo a aspectos

ASG.

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

processos de selegdo, incorporagdo de andlises relacionadas ao tema de ESG na construgdo dos

portfélios dos seus gestores. Por enquanto, tal monitoramento tera objetivo educativo, mas em breve

passara a ser classificatdrio.

13. CONTROLES INTERNOS

Com o objetivo de manter-se em permanente atendimento aos limites e requisitos previstos na Resolucao

CMN N2 4.994/2022 e alteragdes posteriores, serdo aplicados os seguintes controles internos:

13.1. Controles internos aplicados na gestao de riscos

Risco

Monitoramento

Controles adotados

Risco de Mercado

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

- Controles pelos gestores exclusivos;

- Relatdrios de Risco;

- Monitoramento dos deslocamentos e limites
estabelecidos.

Risco de Crédito

- Limitagdo por contraparte;
- Diversificagado;
- Acompanhamento de ratings.

- Controles pelos gestores exclusivos;

- Relatérios de Risco;

- Monitoramento dos limites estabelecidos e
alterag®es de rating.

Risco de Liquidez

- Liquidez dos ativos de mercado.

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

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

- Apds concluido o estudo de ALM a EFPC extrai do
referido estudo uma tabulagdo com a liquidez a ser
requerida de forma a acompanhar a necessidade de
desembolso de caixa para fins de pagamentos de
beneficios.

Risco Operacional
(especifico para
atividades internas da

- Controles Inadequados;
- Falhas de Gerenciamentos;
- Erros Humanos.

- Implementagdo e mapeamento de processos e
rotinas de trabalho;

- Adogdo de praticas de governanga corporativa;
- Certificagdo dos profissionais que participam do

- Faltas em contratos.

Entidade) . ) )
processo de tomada de decisdo dos investimentos.
- Enquadramento Legal;
) N L - - Enquadramento da Politica de Investimentos;
- Violagdo da Legislagdo e Politica; ) o ) o
) ) N - Monitoramento dos limites gerais no Relatodrio de
Risco Legal - Violagdo de Regulamentos;

Compliance;
- Avaliagdo técnica e criteriosa de contratos com
gestores e prestadores de servico.
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Risco Sistémico

- Possiveis perdas causadas por problemas
generalizados no mercado.

- Priorizar os investimentos em titulos soberanos em
titulos que disponham de garantias;
- Considerar aspectos de diversificagdo de setores e

emissores.

13.2. Controles internos aplicados em eventos de desenquadramento

Apesar de todos os esforcos para que ndo haja nenhum tipo de desenquadramento, esse tipo de situacdo

ndo pode ser totalmente descartada. No caso de ocorréncia de desenquadramento, os seguintes

procedimentos minimos devem ser observados:

14.

O desenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve gerar procedimento de

revisdo de processos, e adequacao formal dos mesmos;

O desenquadramento gerado por descumprimento da legislacdo, no que concerne aos recursos

investidos, deve gerar san¢Oes ao gestor de recursos, que podem ir desde sua adverténcia formal

até o resgate da totalidade dos recursos investidos;

O desenquadramento gerado de natureza passiva ndo é considerado como infringéncia a

legislagdo vigente, sendo que o reenquadramento deverd ser realizado conforme os ditames

legais;

O desenquadramento ocasionado por investimentos realizados antes da entrada em vigor da

Resolugdo CMN n2 4.994/2022 e alteragdes posteriores, podem ser mantidos até a sua data de

vencimento ou de sua alienacgdo.

CONTROLE DO PROCESSO DE APROVACAO E DIVULGACAO

CONTROLE SOBRE O PROCESSO DE APROVACAO E DIVULGACAO

Aprovagdo Diretoria Executiva

29/11/2023

Aprovagdo Conselho Deliberativo

13/12/2023

Encaminhamento a Previc

Até 01/03/2025
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