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1. INTRODUCAO

A Brasiletros é uma Entidade Fechada de Previdéncia Complementar (EFPC), constituida na forma da legislacdo
pertinente em vigor, de cardter ndao econdbmico e sem fins lucrativos, com autonomia administrativa e
financeira. Sua funcdo é gerir e administrar os Planos de Beneficios para os empregados de suas
patrocinadoras.

Conforme estabelece a Lei Complementar 109/2001 e a Resolu¢do CMN 4.994/2022 e suas alteragdes, as EFPC
devem definir a Politica de Investimentos com as diretrizes de aplicacdo dos recursos garantidores para cada
um dos Planos por ela administrados com aprovagao do Conselho Deliberativo.

2. DIRETRIZES GERAIS

A Politica de Investimentos tem como objetivo estabelecer diretrizes e medidas a serem observadas por todas
as pessoas, internas ou externas a Entidade, que participam do processo de andlise, de assessoramento e
decisorio sobre a aplicacdo dos recursos do Plano, diretamente ou por intermédio de pessoa juridica
contratada, bem como dar transparéncia aos patrocinadores, participantes e assistidos em relacdo aos
principais aspectos relacionados a gestdo dos investimentos e riscos.

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Politica de Investimentos buscam garantir, ao
longo do tempo, a seguranga, liquidez e rentabilidade adequadas e suficientes ao equilibrio entre ativos e
passivos do Plano, bem como procuram evitar a exposi¢do excessiva a riscos para os quais os prémios pagos
pelo mercado ndo sejam atraentes ou adequados aos objetivos do Plano.

Esta Politica de Investimentos entrard em vigor em 01 de janeiro de 2023. O horizonte de planejamento
utilizado na sua elaboragao compreende o periodo de 60 meses que se estende de janeiro de 2023 a dezembro
de 2027, com revisdes anuais.

Além das diretrizes e restricdes estabelecidas neste documento, aplicam-se todos os aspectos legais vigentes,
especialmente aqueles previstos na Resolu¢do CMN n2 4.994/2022.

Na elaboragdo desta Politica de Investimentos foram empregadas técnicas de analises de cenarios e de riscos,
avalia¢Oes e projecdes de indicadores econdmicos, considerando a modalidade do Plano de Aposentadoria de
Contribuicdo Varidvel (PACV), suas especificidades, necessidades de liquidez e os fluxos esperados de
pagamentos dos ativos. As conclusGes obtidas com estes estudos oferecem subsidios para a definicao das
diretrizes de alocac¢do expressas nesta Politica.

Havendo mudangas na legislacdo que de alguma forma tornem estas diretrizes inadequadas durante a vigéncia
deste instrumento, esta Politica de Investimentos e os seus procedimentos serdo novamente submetidos ao
Conselho Deliberativo e alterados gradativamente de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposicao



o
./// Politica de Investimentos 2023 - 2027

Brasiletros

desnecessaria a riscos. Caso seja necessario, deve ser elaborado um plano de adequacgao, com critérios e
prazos para a sua execug¢do, sempre com o objetivo de preservar os interesses do Plano.

3. O PLANO DE BENEFICIOS

Esta Politica de Investimentos apresenta as diretrizes para a aplicagcdo dos recursos garantidores do PACV,
administrado pela Brasiletros cujas principais caracteristicas sao:

e CNPB: 1999.0003-74.
e Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB): Diretor de Seguridade.

e Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ): Diretor de Investimentos, Administracao
e Finangas.

e Administrador responsdvel pela Gestdo de Riscos (ARGR): Diretor-Presidente.

O PACV é um Plano de beneficios na modalidade de Contribuicdo Variavel (CV), aberto a novas adesdes na
modalidade de Contribuicdo Definida (CD). Tem como patrocinadoras as empresas Enel Distribuidora Rio
(Ampla Energia e Servigos S/A), Enel Brasil S/A e Fundagdo Ampla de Seguridade Social — Brasiletros.

A gestdo dos ativos do Plano é realizada através de aplicacdo em fundos de investimentos exclusivos e ndo
exclusivos, buscando aderéncia méaxima aos estudos de ALM! complementados com estudo de CFM? e
Fronteira Eficiente de Investimentos, realizados por empresa especializada contratada pela Brasiletros. O
Plano ndo possui gestdo de recursos em carteira propria, exceto Operagdes com Participantes.

A Politica de Investimentos do PACV foi atualizada com o objetivo de proporcionar aderéncia a Resolucdao CMN
n2 4.994/2022, para todos os segmentos de aplicacdo previstos, incluindo o de Operag¢des com Participantes.
Este segmento, assim como os demais, foi tratado no estudo de alocagdo tatica (ALM) em 2022 e que resultou
em uma alocagao objetivo de 0,00%, com limite superior de até 2,00%. Tal resultado se deu por conta do custo
de oportunidade, com base na relacdo risco e retorno, contudo mantendo um limite superior que absorve a
média de concessGes e em nada impacta o funcionamento da carteira de operagdes com participantes no
atual momento.

1Sigla em inglés de Asset Liability Management. E uma metodologia que busca encontrar a melhor combinagdo de ativos que maximize no longo prazo
a probabilidade do plano de beneficios de atingir seus objetivos, diante das premissas estabelecidas sobre os ativos e obrigagdes previdenciarias. Além
disso, busca melhorar a condigdo de solvéncia do Plano e reduzir o risco de liquidez.

2 Sigla em inglés de Cash Flow Matching. E um estudo de casamento de fluxo de caixa, a fim de determinar a alocagdo em titulos de Renda Fixa mantidos
até o vencimento, necessaria para fazer frente aos pagamentos de beneficio ano a ano, minimizando o risco de liquidez do Plano.

D4Sign b5de6bea-8162-490c-afce-4e011373e22c - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificar
Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 109, §2.



o
./// Politica de Investimentos 2023 - 2027

Brasiletros

4. GOVERNANCA CORPORATIVA E CONTROLES INTERNOS

A adocdo das melhores praticas de Governancga Corporativa garante que os envolvidos no processo decisorio
da Fundagdo cumpram seus cédigos de conduta pré-acordados a fim de minimizar conflitos de interesse ou
guebra dos deveres. Nesse sentido, a Brasiletros possui diretrizes estabelecidas de forma a garantir a
separacao das responsabilidades dos agentes que participam do processo decisério e de assessoramento em
investimentos, em seu Estatuto, nos Regimentos Internos dos érgdos de governanga e em seus processos e
manuais internos de investimento e politica de algadas. A Brasiletros é supervisionada pela PREVIC
(Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar), tendo a Resolucdo CMN n2 4994/2022 e suas
alteragGes, como uma das principais normas a que estamos submetidos.

Assim, compete a Diretoria Executiva, que é a responsavel pela administracdo da Fundacao e pela elaboracao
da Politica de Investimentos, submeté-la para aprovacdao ao Conselho Deliberativo, o principal agente nas
definicbes das politicas e das estratégias gerais da Fundacao.

Cabe ao Conselho Fiscal o efetivo controle da gestdo da Fundagdo de acordo com o Art. 192 da Resolucdo
CGPC n.2 13, de 12 de outubro de 2004, que deve emitir relatério de controle interno em periodicidade
semestral sobre a aderéncia da gestdao de recursos as normas em vigor e a esta Politica de Investimentos,
propondo Planos de acdo quando necessario, submetendo-os ao Conselho Deliberativo.

Como drgdo auxiliar vinculado a Diretoria Executiva, funciona o Comité Consultivo de Investimentos. Tem
como objetivo recomendar as diretrizes a serem observadas na elaboragdo da Politica de Investimentos, bem
como avaliar propostas e estratégias de investimentos, como selecdo de gestores e fundos de investimentos.
Esta estrutura garante a adogao das melhores praticas de governanga corporativa, evidenciando a segregacao
de fungdes adotada inclusive pelos drgdos estatutarios.

As diretrizes aqui estabelecidas sdo complementares, isto é, coexistem com aquelas estabelecidas pela
legislacdo vigente, sendo os conselhos, dirigentes, membros de comité, gestores e analistas de investimentos
incumbidos da responsabilidade de observa-las concomitantemente, ainda que nao estejam transcritas neste
documento e sempre observando a mais restrita.

Com relagdo aos controles internos e observancia dos limites e requisitos da Resolucdo CMN 4.994/2022 e
suas alteragoes, a Brasiletros possui procedimento de acompanhamento mensal dos limites regulatdrios e dos
estabelecidos nesta Pl, bem como elabora relatdrio com a performance dos investimentos por segmentos e a
performance dos gestores/fundos de investimentos.

Adicionalmente o custodiante elabora relatérios mensais, estabelecidos em contrato, sobre o enquadramento
dos Planos aos limites regulatdrios e desta Politica. Também elabora mensalmente relatdrios de risco de
mercado e performance. Esses relatdrios sdo validados pela drea de Investimentos da Fundagao.
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Como forma de mitigar potenciais conflitos de interesse, a Brasiletros incluiu no seu processo de investimento
e contratacdo de prestadores de servico, verificacdo da existéncia de conflito entre os envolvidos na tomada
de decisdo e os participantes considerados no processo.

5. CENARIO MACROECONOMICO

As projecdes do cenario macroecondmico utilizadas no estudo foram elaboradas pela consultoria contratada
para realizacdo do estudo de ALM. As principais premissas assumidas no cenario para a elaboracdo desta
Politica de Investimentos foram:

Projecdes de retornos - Cenario Base

Benchmark 2022 2023 2024 2025 2026 2027

SELIC 13,75% 11,50% 9,13% 8,38% 7,50% 7,00%

IPCA / INPC 6,61% 7,42% 4,35% 3,70% 3,50% 3,00%
IGP-M/IGP-DI 9,96% 4,70% 4,00% 3,95% 3,95% 3,95%
IMA-B 5 14,35% 12,75% 12,02% 9,59% 8,51% 7,38%
IMA-B 5+ 14,60% 11,88% 13,24% 12,28% 11,81% 11,01%

Délar 3,00% 3,68% 2,34% 4,55% 2,00% 2,00%

Crédito CDI - High Grade 15,46% 12,61% 10,22% 9,08% 8,20% 7,70%
Crédito IPCA - High Grade 15,49% 13,87% 13,14% 10,68% 9,60% 8,45%
Multimercado 16,03% 13,72% 11,31% 10,54% 9,65% 9,14%

IFIX 14,85% 13,25% 12,52% 10,09% 9,01% 7,88%
Ibovespa / IBrX 18,30% 15,40% 12,94% 12,17% 10,73% 10,21%
Exterior RF - Global AGG Bond 14,32% 12,05% 9,67% 8,92% 7,77% 7,27%
Exterior RV - MSCI World 15,75% 13,00% 10,63% 9,38% 8,00% 7,50%
Exterior RF - Sem Hedge 17,75% 16,18% 12,23% 13,87% 9,92% 9,41%
Exterior RV - Sem Hedge 19,22% 17,16% 13,21% 14,35% 10,16% 9,65%

A Brasiletros definiu o cenario base como padrao para o resultado deste estudo. Cendrios alternativos,
pessimista e otimista, também sdo apresentados no Estudo ALM, de forma a contemplar os impactos na
rentabilidade em caso de adversidades. O estudo completo foi base para a elaboracdo deste documento e
estd disponivel na Brasiletros.

6. INDICE DE REFERENCIA E METAS DE RENTABILIDADE POR SEGMENTO

A Resolugdo CMN 4.994/2022 e suas alteragbes exige que as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar definam indices de referéncia / taxa minima atuarial para o Plano de Beneficio e metas de
rentabilidade para cada segmento de aplicagao.

PLANO DE BENEFICIO iNDICE DE REFERENCIA

PACV INPC + 4,83% a.a.
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Renda Fixa INPC +4,83% a.a.
Renda Variavel IBrX-100
Investimentos Estruturados CDI + 2% a.a.
Investimentos no Exterior MSCI WORLD INDEX (em reais)
Imobiliario INPC + 4,83% a.a.
Operagdes com Participantes INPC + 4,83% a.a.

6.1 Expectativas de Retorno

A expectativa de retorno dos investimentos para 2023 esta aderente a macro aloca¢do objetivo do Plano,
fundamentada nos Estudos de ALM e CFM (Cash Flow Matching) realizados pela consultoria com objetivo de
atender as metas de longo prazo.

Considerando as projecGes das classes de ativos e a alocacdo objetivo definida nesta Politica de Investimentos,
o resultado desta andlise se encontra no quadro abaixo, que demonstra a expectativa de retorno da Fundacao
para 2023 em relagdo a cada segmento de aplicagcdo, bem como os compara com o que foi observado nos
ultimos periodos.

Destacamos que a meta de rentabilidade do segmento de Operag¢des com Participantes leva em consideragao
o saldo em estoque da carteira até seu encerramento, portanto ndo prevé fluxos de entradas de recursos
oriundos de previsdao de novas concessoes.

RENTABILIDADES

SEGMENTO - PACY 2018 2019 2020 2021 2022 ’;;“1':_‘;';‘:; P';’g;g“
Consolidado 7,46% 14,17% 7,80% 5,85% 3,51% 44,91% 13,51%

Renda Fixa 8,36% 8,06% 7,57% 10,46% 11,97% 55,79% 12,55%

Renda Variavel 9,50% 46,43% 2,61% -12,81% -5,93% 34,94% 15,40%
Investimentos Estruturados 3,81% 6,52% -8,47% -0,30% 17,63% 18,70% 17,71%
Investimentos no Exterior -8,51% 31,23% 57,82% 31,90% -25,83% 85,37% 13,00%
Imobilidrio 34,10% -31,71% -65,06% -57,72% -63,47% -95,06% 12,55%
Operagdes com Participantes 11,72% 10,62% 11,15% 11,74% 15,02% 76,55% 12,55%

7. MACROALOCAGCAO DE RECURSOS

A macro alocacdo sugerida nesta Politica esta fundamentada nos estudos de ALM realizado por consultoria
contratada com o objetivo de atender as metas de longo prazo e que melhor reflitam as necessidades do
passivo deste Plano. Os limites estdo apresentados nos itens a seguir.
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7.1  Fluxo do Passivo

Com base nas caracteristicas do Plano, a EFPC revisou em 2022 o estudo de macro aloca¢do do Plano, visando
a manutencgdo de uma carteira que proporcione retornos compativeis com a meta atuarial e simultaneamente
minimize a probabilidade de déficit atuarial.

Para tanto, considerou as classes de ativos elegiveis, bem como dados adicionais de liquidez, risco de mercado,
risco de crédito e horizonte de investimentos. Nao obstante, foram respeitados os limites de cada classe de
ativos, dadas as restricdes legais e demais pardmetros considerados no modelo.

Por fim, definiu-se a carteira de investimentos mais adequada ao passivo do Plano, mitigando-se o risco de
descasamento de fluxos entre ativos e passivos, cujos referenciais de prazo médio dos fluxos do ativo e
passivo, bem como a taxa atuarial/meta do Plano, foram:

REFERENCIAIS DO PLANO DE BENEFICIOS

Duration do passivo 9,6 ANOS
Duration do ativo 5,09 ANOS
Taxa atuarial/taxa de referéncia INPC + 4,83% a.a.

Abaixo podemos verificar graficamente a distribuicdo dos fluxos liquidos (beneficios pagos — contribuicdes)
simulados ao longo do tempo com base na evolucdo do passivo.
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ApOs esta etapa, é realizado o estudo de Fronteira Eficiente para avaliar a alocagdo mais adequada nos outros
segmentos de aplicacao.
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7.2 Limites por Segmento

A tabela a seguir apresenta a alocacao-objetivo e os limites de aplicacdo em cada um dos segmentos definidos
na Resolugdo CMN 4.994/2022 e suas alteragdes.

ALOCACAO ATUAL LIMITE ALOCACAO LIMITES
SEGMENTO - PACV (dez/22) REGULATORIO OBJETIVO INFERIOR SUPERIOR
Renda Fixa 66,75% 100,0% 63,77% 43,50% 100,00%
Renda Variavel 14,72% 70,0% 16,28% 0,00% 27,00%
Investimentos Estruturados 9,34% 20,0% 11,31% 0,00% 17,00%
Investimentos no Exterior 8,72% 10,0% 8,64% 0,00% 10,00%
Imobiliario 0,00% 20,0% 0,00% 0,00% 0,50%
Operagoes com 0,47% 15,0% 0,00% 0,00% 2,00%
Participantes

7.3 Dos Limites Gerais

Considerando a Resolugdo CMN 4.994/2022 e suas alteragbes, o Plano deve observar na aplicacdo dos
recursos os limites maximos por modalidade de investimentos, por emissor e concentracdo, conforme
definidos e apresentados nas tabelas abaixo.

7.3.1 Limites por Modalidade de Investimento

LIMITES
MODALIDADE DE INVESTIMENTO e e
Renda Fixa 100% 100%
Titulos da divida mobiliaria federal interna. 100% 100%

Cotas de fundos de investimento admitidas a negociacdo no mercado
secundario por intermédio de bolsa de valores — Fundo de indice de renda

: . . . A 100% 100%
fixa composto exclusivamente por titulos da divida mobilidria federal ? ?
interna.
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obrigagdo ou coobrigacdo
e . . . 80% 80%

de instituicdes financeiras autorizadas a funcionar pelo BACEN.
At fi - fi — . ~

tivos financeiros de renda fixa de emissdo de sociedade por a¢des de 80% 80%

capital aberto, incluidas as companhias securitizadoras.

Cotas de fundos de investimento admitidas a negociagdo no mercado

secunddrio por intermédio de bolsa de valores — Fundo de indice de renda 80% 80%
fixa nos termos da regulamentacdo da CVM.

Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais (desde que

emitidos antes da vigéncia da Lei Complementar n2 148, de 25 de novembro 20% -
de 2014) e obrigagGes de organismos multilaterais emitidas no Pais.

Ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obriga¢do ou coobrigacdo 20%

de instituicGes financeiras ndo bancarias e de cooperativas de crédito, -
bancarias ou ndo bancarias, autorizadas a funcionar pelo BACEN.

Debéntures emitidas por sociedade por ag¢Ges de capital fechado nos 20% 20%
termos do art. 22 da Lei n2 12.431, de 24 de junho de 2011.

1
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warrant agropecuario (WA).

bancario (CCCB). 20% )
Cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC) e de cotas 0% 20%
de fundo de cotas de FIDC (FICFIDC).

Cédulas de produto rural (CPR), certificados de direitos creditérios do

agronegocio (CDCA), certificados de recebiveis do agronegdcio (CRA) e 20% -

Renda Variavel

70%

27%

AcOes, bonus de subscricdo em agdes, recibos de subscricdo em agdes,
certificados de depdsito de valores mobilidrios e em cotas de fundos de
indice referenciados em agdes de emissdo de sociedade por agGes de capital

(ca).

. o . . . . ) 70% 27%
aberto cujas a¢des sejam admitidas a negociagdo em segmento especial,
instituido em bolsa de valores, que assegure, por meio de vinculo contratual
entre a bolsa e o emissor, praticas diferenciadas de governanga.
AcOes, bonus de subscricdo em agdes, recibos de subscricdo em agdes,
certificados de depdsito de valores mobiliarios e em cotas de fundos de
indice referenciados em a¢Ges de emissdo de sociedades por agbes de 50% 13,5%
capital aberto cujas agdes sejam admitidas a negociagdo em bolsa de
valores e que ndo estejam em segmento especial.
Brazilian Depositary Receipts (BDR) classificados como nivel Il e I,
observada a regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de Valores 10% 10%
Mobilidrios.
Certificados representativos de ouro fisico no padrao negociado em bolsa 3% i
de mercadoria e de futuros. °
Investimentos Estruturados 20% 17%
Cotas de fundos de investimento em participacgdes (FIP). 15% 2%
Cotas de fundos de investimento classificados como “Ag¢des — Mercado de
Acesso”, observada a regulamentagdo estabelecida pela Comissdo de 15% -
Valores Mobilidrios.
Cotas de fundos de investimento classificados como multimercado (FIM) e
em cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento 15% 15%
classificados como multimercado (FICFIM).
Certificado de Operag¢des Estruturadas (COE). 10% 10%
Investimentos no Exterior 10% 10%
FI e FICFI classificados como “Renda Fixa — Divida Externa”. 10% 10%
ETF indice do exterior negociado em bolsa de valores do Brasil. 10% 10%
Fl e FICFI com o sufixo “Investimento no Exterior” — 67%. 10% 10%
FI e FICFI com o sufixo “Investimento no Exterior”. 10% 10%
Brazilian Depositary Receipts — BDR classificados como nivel | e FIA - BDR nivel | 10% 10%
(cotas dos fundos da classe “Agdes — BDR Nivel 1”). ° ?
Outros ativos financeiros no exterior pertencentes as carteiras dos fundos
g . x - . - . 10% 10%
constituidos no Brasil, que n3o estejam previstos nos incisos anteriores.
Segmento Imobiliario 20% 0,50%
Cotas de fundos de investimento imobiliario (Fll) e cotas de fundos de
. . . . . e 20% 0,50%
investimento em cotas de fundos de investimento imobiliario (FICFII).
Certificados de recebiveis imobiliarios (CRI) e cédulas de crédito imobilidrio 0%
6 -

Operagoes com Participantes

15%

2,0%
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7.3.2 Limites de Alocacdo por Emissor

~ LIMITES
ALOCACAO POR EMISSOR p, "
REGULATORIO POLITICA
Tesouro Nacional. 100% 100%
Instituicdo financeira bancdria autorizada a funcionar pelo BACEN. 20% 20%

Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais (desde que
emitidos antes da vigéncia da Lei Complementar n2 148, de 25 de novembro 10% -
de 2014) e obrigagBes de organismos multilaterais emitidas no Pais.

Ativos financeiros de renda fixa de emissdao com obriga¢do ou coobrigagdo

de instituigdes financeiras ndo bancarias e de cooperativas de crédito, 10% -
bancarias ou ndo bancarias, autorizadas a funcionar pelo BACEN.
Debéntures emitidas por sociedade por agGes de capital fechado nos

0, 0,
termos do art. 22 da Lei n2 12.431, de 24 de junho de 2011. 10% 10%
Cédulas de crédito bancario (CCB) e certificados de cédulas de crédito
s 10% -
bancario (CCCB).
Cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC) e de cotas 10% 10%

de fundo de cotas de FIDCs (FICFIDC).

Cédulas de produto rural (CPR), certificados de direitos creditérios do

agronegocio (CDCA), certificados de recebiveis do agronegdcio (CRA) e 10% -
warrant agropecuario (WA).

7.3.3 Limites de Concentragao por Emissor

LIMITES
REGULATORIO POLITICA

CONCENTRAGAO POR EMISSOR

% do capital total e do capital votante, incluindo os bonus de subscrigdo e

os recibos de subscricdo, de uma mesma sociedade por acGes de capital 25% 25%
aberto admitida ou ndo a negociagcdo em bolsa de valores.

% do PL de Instituicdo Financeira bancdria, ndo bancdria e de cooperativa
de crédito autorizada a funcionar pelo BACEN.

% do PL de FIDC ou FICFIDC. 25% 25%

% do PL de Fundo de indice Referenciado em indice de renda fixa ou em

25% 25%

Cesta de agGes de emissdo de sociedade por agGes de capital aberto. 25% 25%
% do PL de Fundo de Investimento classificado no Segmento de 259% 5%
Investimentos Estruturados.

% do PL de Fll e FICFII (*). 25% 25%
% do PL de demais emissores. 25% 25%
% do PL de Fundo de Investimentos constituido no exterior (inciso Il do art. 15% 15%
26 da CMN 4461/18).

% de uma mesma classe ou série de cotas de fundos de investimentos e 259% 5%
demais titulos ou valores mobiliarios de renda fixa.

% do Patrimbnio Separado de Certificados de Recebiveis com Regime 259% i

Fiduciario.

(*) Ndo se aplica a FIl que possua em sua carteira exclusivamente imdveis que constavam originalmente da sua carteira de
investimentos.
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8. VEDACOES

Na aplicacdo dos recursos, o Plano observa em sua integralidade as vedacdes estabelecidas pela Resolucao
CMN 4.994/2022 e suas alteracdes para as modalidades de investimento elegiveis, inclusive incluindo essas
regras nos regulamentos dos fundos exclusivos da Fundacdo, para verificacdo dessas determinagdes por parte
dos gestores terceirizados.

Adicionalmente, no que diz respeito a risco de crédito dentro dos fundos exclusivos, a Fundacdo estabelece
que ndo sdo permitidas alocacdes em DPGE e em FIDC. Os limites para FIDC e debéntures emitidas por
companhias de capital fechado estabelecidos na tabela 7.3.1 sdo para comportar alocagGes nestes ativos
realizadas pelos fundos nao exclusivos.

9. SEGMENTOS DE INVESTIMENTOS

Os segmentos de investimentos contemplam classes de ativos que contribuem para diversificacdo do
portfélio.

9.1 Renda Fixa

A alocacdo proposta para o segmento da renda fixa tem por objetivo a adequacdo do perfil dos ativos as
obrigacdes do Plano. Parte dos recursos esta investida em titulos indexados ao IPCA (NTN-B), de acordo com
o CNPC n2 37/2020 e suas alterages. Os demais recursos alocados neste segmento serdo utilizados como
liguidez necessaria ao cumprimento das obrigacGes de curto prazo da Fundacgado, sendo investidos em fundos
de investimentos que alocam recursos em titulos publicos pré e pds-fixados e ativos de crédito, tais como
Letras Financeiras (LF), Certificados de Depdsito Bancdrio (CDB), Debéntures e Notas Promissérias.

9.2 Renda Variavel

A alocagdo proposta pelo estudo de ALM para o segmento de renda variavel tem por objetivo a diversificacao
e a maximizag¢do do retorno do Plano diante da expectativa de valorizacdo dos indices da Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros (B3). A alocagdo para 2023 recomenda a manutengdo das estratégias alocadas.

9.3 Investimentos Estruturados

Dentre os investimentos que compdem esse segmento, podemos destacar: 1) Fundos de Investimentos em
ParticipagGes (FIP) e (ii) Fundos Multimercado Estruturados, dentre os quais a Fundagdo ja possui cotas de um
FIP e de Fundos Multimercado Estruturados. Serdo elegiveis para compor a carteira de ativos do segmento
Estruturados, Fundos de Investimento com denominacdo “Capital Protegido” e Certificados de Operacgdes
Estruturadas (COE).

9.4 Investimentos no Exterior

Este segmento é composto por fundos de investimentos constituidos no Brasil, cujo risco predominante esta
associado ao desempenho de ativos emitidos no exterior, podendo se utilizar ou ndo de protecdao cambial.
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A alocagdo proposta para o segmento de investimentos no exterior tem por objetivo diversificar a carteira do
Plano, buscando menor correlagdo com o portfdlio local e expandindo regides, setores econdmicos e
estratégias investidas. Dessa forma, busca-se reduzir o risco absoluto do portfélio e maximizar o retorno dos
investimentos da Fundacao.

Os investimentos realizados neste segmento poderdo ser compostos por fundos de renda varidvel, fundos de
renda fixa ou multimercado, com ou sem hedge, devendo ser cotas de fundos de investimento constituidos
no Brasil sob a forma de condominio aberto com o sufixo “Investimento no Exterior”, nos termos da
regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios, que invistam, no minimo, 67% (sessenta
e sete por cento) do seu patriménio liquido em cotas de fundos de investimento constituidos no exterior.

Serd utilizado o MSCI World em reais como meta de rentabilidade para o segmento de investimentos no
exterior.

9.5 Operagdes com Participantes

A carteira de Operacdes com Participantes da Brasiletros é constituida pela modalidade de empréstimos com
livre destinagdo dos recursos. Ndo sera oferecido financiamento imobilidrio. O segmento possui caracteristicas
de baixo risco de crédito, devido a consignacdo em folha de pagamento. Além disso, é aderente as exigéncias
atuariais do Plano de Beneficios, uma vez que o seu retorno estd vinculado a variacdo da meta do Plano.

Conforme destacado nos itens 3, 6 e 7 desta Politica de Investimentos, o Segmento de Operagdes com
Participantes teve seus limites revisados originado do Estudo da Carteira de Empréstimos que resultou no
fechamento da carteira de empréstimos para novas concessoes.

9.6 Imobilidrio

Os ativos deste segmento tém o objetivo de valorizacdo do patrimdnio através de Fundos de Investimento
Imobiliarios (FIl) ou pela aquisicdo de recebiveis lastreados em imdveis, via Cédulas de Crédito Imobiliario (CCl)
ou Certificado de Recebiveis Imobilidrios (CRI), sendo definido que a Brasiletros ndo investira em CCl, nem em
CRI. Atualmente a Brasiletros possui investimentos em um Fll em periodo de desinvestimento, com previsao
de término em dezembro de 2021. Ndo ha previsdo de novos investimentos neste segmento.

10. POLITICA DE REBALANCEAMENTO

A Brasiletros podera adotar, no quesito de alocacdo estratégica dos segmentos, um modelo de
rebalanceamento de carteiras. Estudos realizados com dados reais de mercado concluiram que, através do
estabelecimento de um procedimento simples de adogao de bandas, as oscilagdes do mercado podem ser
exploradas e convertidas em maior rentabilidade e menor risco.
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Na ocorréncia de eventos que geram a necessidade de rebalanceamento, a alocacdo objetiva podera ser
utilizada como referéncia de ajuste, sem, contudo, gerar a obrigacdo de alcance desta referéncia, desde que
sejam observados os limites de intervalo do segmento.

Dessa forma, quando ha valorizacdo ou desvalorizacdo dos segmentos e a proporc¢do superar os limites
inferiores ou superiores da banda, a area de investimentos da Fundagao deve remeter a Diretoria Executiva a
possibilidade de ajustes na alocacgao.

11. DESENQUADRAMENTOS

No caso da ocorréncia de desenquadramentos, os seguintes procedimentos minimos devem ser observados:

e Odesenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve gerar procedimento de revisdo de
processos e adequacdo formal aos mesmos, e deverao ser reportados em relatdrios internos assinados
pelo AETQ e pelo ARGR;

e (Odesenquadramento gerado nos fundos de investimento por descumprimento da legislacdo ou desta
Pl, sendo caracterizado como dolo, deve gerar sancdes ao gestor ou administrador de recursos, que
podem variar de adverténcia formal até o resgate da totalidade dos recursos investidos;

e O desenquadramento gerado nos fundos de investimento por erros, falhas internas ou em relacdo ao
estabelecido nesta PI, pode gerar san¢Ges de acordo com a gravidade do ocorrido;

e Os desenquadramentos gerados, de natureza passiva, ndo sdo considerados como infringéncia aos
limites formais desta Politica, sendo que o reenquadramento devera seguir o estabelecido no item 10
desta politica, observando o prazo maximo estabelecido na CMN 4.994/2022 e suas alteracdes.

12. ALOCACAO TATICA

Com o objetivo de maximizar a rentabilidade da carteira, bem como diante da possibilidade de ocorréncia de
quaisquer eventos ndo previstos quando da definicdo da alocagdo estratégica, a Fundagdo podera tomar
decisdes de alocagdo tatica, desde que observados os intervalos de alocagdo definidos nesta Politica e nas
carteiras da Fronteira Eficiente utilizadas no estudo de ALM.

A alocagdo tactica deve, ainda, ser focada nos cendrios de curto e médio prazo, sem promover um
distanciamento excessivo da alocac¢do objetivo, para que possam ser aproveitadas oportunidades surgidas em
funcdo de alteragdes significativas nos cenarios previamente tragados, ou, ainda, para que sejam reduzidas as
posicBes de risco e/ou aumento das protecdes em momentos de maior volatilidade do mercado.

A realizagdo de alocagdes taticas deverd ser submetida a Diretoria Executiva e ao Comité de Investimento,
com base em estudos que avaliem o retorno potencial e os riscos dessas alocagdes.
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13. USO DE DERIVATIVOS

Derivativos sdo permitidos nesta Politica, devendo ser observado o disposto na Resolu¢do CMN 4.994/2022 e
suas alteracdes e os limites e condi¢des estabelecidos neste documento. Estas operacgdes, quando ocorrem,
sdo realizadas nos fundos de investimentos, por gestores profissionais com o intuito de atender aos objetivos
de reduzir os riscos dos investimentos ou aumentar a eficiéncia da gestdo de ativos, isto é, com objetivo de
protecdo ou posicionamento direcional. Os fundos exclusivos estdo submetidos aos limites e condi¢bes
estabelecidos em seus regulamentos, devendo ser observada a legislagdo pertinente.

Cabera 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 exposicdao, quando se tratar de veiculos em que a abertura de carteira é necessaria para o
enguadramento, sera através do monitoramento dos niveis de margem requerida como garantia de operacdes
e das despesas com a compra de opg¢des. Os limites serdo discriminados na préxima secao.

13.1 Limites

Todas as operacdes com derivativos dentro dos fundos exclusivos da Brasiletros devem ocorrer conforme os
limites estabelecidos abaixo:

Tipo Operagoes Limites
Compra 100% do valor das posices detidas a vista, por carteira ou fundo, limitado as
Futuros Ibovespa . . ~ o
Venda garantias estabelecidas na Resolu¢do CMN 4.994/2022 e suas alteragdes.
Compra
Futuros DI / Swap / Futuro Venda 100% do valor das posicdes detidas a vista, por carteira ou fundo, limitado as
de cupom de IPCA garantias estabelecidas na Resolu¢do CMN 4.994/2022 e suas alteragdes.
Swap
Compra
Futuro de Cambio Conforme diretrizes estabelecidas na Resolu¢do CMN 4.994/2022 e suas alterages.
Venda
Opgoes de qualquer Call o . ~ ~
Conforme diretrizes estabelecidas na Resolu¢do CMN 4.994/2022 e suas alteragdes.
natureza Put

O controle mensal da exposicdo a derivativos deve ser realizado individualmente por fundo de investimento

exclusivo.

Os limites devem ser medidos em relacdo as alocacGes em Titulos da divida publica federal; ativos financeiros
de emissdo de institui¢es financeiras e a¢des aceitas pelas Clearings.

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

o Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operagdes com derivativos;
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e Até 5% (cinco por cento) do valor total dos prémios de opcdes pagos®.

Outras consideracdes para os fundos exclusivos:

e As operagdes devem ser realizadas através da Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (B3) e devem
ter a garantia da mesma;

e N3do é permitida a realizacdo de operag¢des de Swap através da CETIP;

e Asoperagbes com derivativos podem ser realizadas desde que, exclusivamente, na modalidade “com
garantia”;

e N3o sera permitida alavancagem.

Cabe destacar que o controle aqui mencionado nao se aplica aos fundos que sdo dispensados, por legislacao,
do controle relacionado a derivativos, sendo certo que outras analises sobre a utilizacdo de derivativos nesses
fundos serdo realizadas, a despeito da dispensa legal para esse controle especifico.

13.2 Monitoramento

A Brasiletros realiza o monitoramento mensal das operagGes nos fundos exclusivos, além dos controles por
parte dos gestores, administrador e custodiante nos fundos exclusivos. Em relagdo aos fundos abertos, a
Brasiletros, a custddia e a controladoria fardo monitoramento e controle das cotas que compdem a carteira
do plano, observados os manuais préprios.

O custodiante e administrador tém a responsabilidade de monitorar a exposi¢ao dos ativos do Plano em
derivativos, e garantir a Fundacdo a adequacao das operacGes as restricGes legais e regulamentares. Além
disso, cabe ao custodiante disponibilizar relatérios de posicdo e utilizacdo do limite de exposicdo, de forma a
suprir a Fundagao com dados para seu monitoramento.

A Brasiletros estabelece para os gestores dos seus fundos exclusivos, através do regulamento dos fundos, o
envio de um relatério mensal com informagdes da gestdo, sendo um dos itens deste relatério o objetivo e
justificativa da utilizacdo de derivativos, contendo avaliacdo prévia dos riscos envolvidos, descricdo da
estratégia de alocacdo, o resultado das operagoes.

O monitoramento interno sera executado através de acompanhamento das operacdes realizadas, observando
a exposicdo e a margem de garantia, conforme limites estabelecidos acima.

3 valor total dos prémios de opgdes pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posigdo em titulos da divida publica mobilidria federal, ativos financeiros
de emissdo de institui¢do financeira e agdes da carteira de cada plano ou fundo de investimento.
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14. APRECAMENTO DE ATIVOS FINANCEIROS

A metodologia para aprecamento dos ativos observa estritamente a legislacdo vigente, seguindo as possiveis
classificacOes aplicdveis, tais como, “titulos para negociacdo” ou “titulos mantidos até o vencimento”,
observado adicionalmente o disposto na Resolugdao CNPC n2 37, de 13 de Margo de 2020 e suas alteragdes.

O custodiante da Fundacgdo, além da guarda e liquidacdo, é o principal responsavel pelo método e pelas fontes
de referéncia adotadas para aprecamento dos ativos dentro dos fundos exclusivos da Fundacgdo, e toda
metodologia utilizada esta disponivel no Manual de Marcacdao a Mercado do mesmo, seguindo praticas de
mercado e dispositivos legais. O controle da marcagdao dos papéis é feito por meio de relatdrios gerados
através do custodiante.

Para os demais fundos de investimentos, os responsaveis pelo aprecamento sdo os Administradores
Fiducidrios contratados para cada fundo alocado.

E recomendavel que todas as negociacdes sejam realizadas através de plataformas eletrénicas e em bolsas de
valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e maior proximidade do valor real de mercado,
observadas as principais diretrizes do Guia de Melhores Praticas na Previdéncia Complementar (PREVIC,
setembro/2019).

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

14.1 Apregamento de Renda Fixa

Os titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras e fundos de investimentos, exclusivos ou ndo, nos
quais o Plano aplica recursos devem ser marcados a valor de mercado, de acordo com os critérios
recomendados pela CVM e pela ANBIMA. Porém, outra possibilidade, é a do Plano contabilizar os titulos que
pretende manter até o vencimento pela taxa de compra, método chamado de marcacdo na curva, que
ocorrera no mandato ALM, seguindo a recomendacdo do estudo de ALM realizado por consultoria contratada.
Nos outros mandatos serd realizada a marcagdao a mercado, mencionada acima, seguindo o manual de
precificacdo do custodiante.

Sera exigido através do regulamento dos fundos exclusivos que todas as negociagbes sejam registradas através
de plataformas eletrGnicas e em bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e
maior proximidade do valor real de mercado.

14.2  Aprecamento de Renda Variavel

O aprecamento dos investimentos deste segmento é realizado na modalidade “a mercado” seguindo as
praticas de mercado e manuais de precificacdo do custodiante do fundo.
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14.3 Aprecamento de Investimentos Estruturados

A metodologia de precificacdo dos ativos integrantes das carteiras dos Fundos de ParticipacGes considera que
sdo ativos que ndo possuem liquidez, e nesse caso, o valor das companhias investidas toma por base os
seguintes critérios: (i) custo de aquisicdo ou (ii) valor econdmico. E importante ressaltar que esses critérios de
precificagdo abordados estdo em consonancia com a legislagao vigente.

O FIP adota atualmente a metodologia de precificagcdo de valor econdmico e contrata empresa independente
para realizar esta avaliagdo e proceder com as atualizagdes para efeito de demonstragées contabeis.

Os fundos multimercados estruturados serdo marcados “a mercado” de acordo com os manuais de
precificacdo de seu respectivo Custodiante.

14.4  Aprecamento de Investimentos no Exterior

O aprecamento dos investimentos deste segmento é realizado na modalidade “a mercado” seguindo as
praticas de mercado e manuais de precificacdo do custodiante do fundo.

14.5 Apregamento do segmento Imobilidrio

O aprecamento dos investimentos deste segmento é realizado na modalidade “a mercado” seguindo as
praticas de mercado e manuais de precificagao do custodiante do fundo.

14.6  Aprecamento de Opera¢des com Participantes

A metodologia adotada pela Brasiletros para atualiza¢do dos valores considerados neste segmento é a soma
do saldo devedor de todos os contratos de empréstimo realizados com seus participantes, atualizados pelas
suas respectivas taxas contratuais.

15. GESTAO DE RISCO

Em linha com o que estabelece o Capitulo I, “Dos Controles Internos e de Avaliagdo e Monitoramento de Risco
e do Conflito de Interesse”, da Resolugdo CMN n2 4.994/2022 e suas alteragdes, este tdpico estabelece quais
serdo os critérios, parametros e limites da gestao de risco dos investimentos.

O objetivo deste capitulo é demonstrar os limites e a analise dos principais riscos, destacando a importancia
de se estabelecer regras que permitam identificar, avaliar, controlar e monitorar os riscos aos quais 0s recursos
do Plano estdo expostos, entre eles os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal, sistémico
e de terceirizagao.
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Como a estrutura de investimentos da Brasiletros atribui discricionariedade de parte da administracao dos
recursos a terceiros contratados, o controle de alguns dos riscos identificados sera feito pelos prdprios
gestores externos, por meio de modelos que devem contemplar, no minimo, os itens e parametros
estabelecidos neste documento, devendo a Brasiletros garantir o cumprimento destes parametros e efetuar
o acompanhamento mensal da aderéncia aos principios aqui estabelecidos.

15.1 Risco de Mercado

O risco de mercado se refere a possibilidade de perdas advindas da oscilagdo dos precos dos ativos no
mercado. A Brasiletros acompanha e gerencia o risco e o retorno esperado dos investimentos dos fundos com
o uso de modelo que limite a probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.

O controle de risco de mercado é feito através do estabelecimento de orcamentos de riscos e o
acompanhamento do seu cumprimento, visando os objetivos de rentabilidade do Plano, bem como, através
da diversificacdo de ativos. Esses limites sdo impostos aos gestores terceirizados, através dos regulamentos
dos fundos, e o seu monitoramento é feito mensalmente através da ferramenta de VaR (Value at Risk), testes
de stress e Tracking Error, informados em relatdrios do custodiante e, adicionalmente, de consultoria
especializada contratada pela Brasiletros. Para cada mandato/segmento sdo definidos limites especificos de
toleréncia a risco (orcamento de risco), sendo alguns expressos em valores absolutos e outros em relagdo ao
descolamento do seu benchmark (risco relativo).

Para fundos exclusivos ficam estabelecidos os limites mdximos em regulamento, que se ultrapassados, de
forma passiva, ficam proibidos aumentos de exposicdo a risco até o momento em que retorne a normalidade,
com o acompanhamento do cumprimento do prazo legal previsto para esta situagao. Neste caso ainda, serd
realizada uma avaliagdo se serd necessaria a¢do no sentido de reduzir ou eliminar a posi¢do geradora do
rompimento do limite, considerados os impactos financeiros.

Para fundos ndao exclusivos, ndo ha como estabelecer esses limites em regulamento, de forma que o
monitoramento dos limites individuais é realizado internamente através de informacdes dos fundos extraidas
do sistema de avaliagdao de fundos, comparando com os limites estabelecidos nesta PI.

Para ambos os casos, se observada alguma extrapolacdo dos limites de risco, a situacdo devera ser apreciada
pela Diretoria Executiva e pelo Comité Consultivo de Investimentos.

15.1.1 VaR

Modelo que indica a potencial perda maxima provavel dentro de um portfélio de investimentos, dado um
nivel de confianca e um horizonte de tempo. Sera utilizado o VaR (Value at Risk) para apurar a perda maxima
do Plano de beneficio e para os fundos de investimentos com benchmark em CDI e Multimercado Estruturado.
Este serd calculado com os seguintes parametros:
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e Modelo: ndo paramétrico.
e Método de Calculo de Volatilidade: EWMA com lambda 0,94.
e Intervalo de confianga: 95%.

e Horizonte: 21 dias Uteis.

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

HORIZONTE
FUNDO / CARTEIRA LIMITE DE TEMPO (d.u.)
PACV 7,00% 21
Renda Fixa 1,00% 21
Multimercado Estruturado 6,00% 21

15.1.2 Tracking Error

Para os fundos que possuem uma politica de alocagdo especifica em algum mercado e/ou que devem seguir
um benchmark, como é o caso de fundos de acdo e exterior, o risco € uma medida relativa. Nesse caso, utiliza-
se o Tracking Error para o seu controle de risco.

O Tracking Error mede a volatilidade da posicdo ativa dos fundos em comparagdo com seus respectivos
benchmarks. Utilizaremos o Tracking Error para medi¢do dos fundos de investimentos com benchmark em
indice de acGes local e do exterior, considerando gestdo ativa. Sera medido mensalmente, considerando os
Ultimos 12 meses.

FUNDO / CARTEIRA LIMITE

Renda Variavel Valor 15% a.a.

Investimentos no Exterior 8% a.a.

Os limites e os objetivos estipulados foram encontrados através da expectativa de retorno definida no cenario
para cada mandato/segmento, ou ainda no spread exigido para que se obtenha um equilibrio entre o passivo
e o ativo. A relacdo entre retorno e risco é uma das premissas inseridas neste modelo de mensuracgdo, que
ainda conta com a definicdo do horizonte de tempo e do intervalo de confianga utilizado.

15.1.3 Andlise de Stress

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

A Brasiletros acompanha o risco de mercado em cenarios de stress através dos relatérios mensais do
custodiante e da consultoria especializada contratada, que também realiza estes testes peridédicos mensais de
stress das posi¢oes dos investimentos. Nesses, sao simuladas hipdteses de perdas com o objetivo de avaliar o
desempenho das carteiras, na concretizacdo dos cendrios de stress, e o respectivo impacto nos resultados do
Plano Basico de Beneficios. A metodologia em questdo toma por base os cendrios de stress obtidos junto a
Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (B3).

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

Cabe registrar que essas analises ndo sdo parametrizadas por limites, uma vez que a metodologia considerada
pode apresentar variacbes que ndo implicam, necessariamente, em possibilidade de perda. O
acompanhamento tera como finalidade avaliar o comportamento da carteira em cenarios adversos para que
os gestores possam, dessa forma, balancear melhor as exposicoes.

15.1.4 Monitoramento e Providéncias

Em razdo da gestdo dos fundos ser terceirizada, e considerando que serdo monitorados de acordo com os
controles e limites aqui estabelecidos, é necessario observar que eventuais descumprimentos de limite
devem:

Ser analisados em relagdo ao contexto de mercado a época do rompimento;
Ser analisados em relagdo a postura do gestor, especialmente no que tange ao fato gerador de tal
rompimento: se posicionamento ativo por parte do gestor ou se situacgdo atipica de mercado;

3. Seravaliados em contexto mais amplo, considerando-se a carteira total de investimentos, e potenciais
impactos nessa carteira.

Nesse sentido, o tratamento dado a cada eventual rompimento de limite depende das andlises acima, assim
como as providéncias a serem tomadas, sendo certo que nio existe obrigatoriedade, a priori, de zeragem e/ou
redugao de exposicdo e nem mesmo de interrup¢do das operagoes.

23



o
./// Politica de Investimentos 2023 - 2027

Brasiletros

15.2 Risco de Crédito

O gerenciamento do risco de crédito visa mitigar a possibilidade de ndo cumprimento, por determinada
contraparte, de obriga¢des relativas a liquidacdo de operagdes que envolvam a negociagdo de ativos
financeiros, resultando em prejuizo ao Plano.

15.2.1 Monitoramento

O monitoramento do risco de crédito nos investimentos realizados nos fundos exclusivos da Fundacdo é
acompanhado mensalmente, de forma consolidada por Plano, considerando todos os titulos de crédito
privado em carteira e os limites atribuidos nesta Politica. Para atribuicdo destes limites, a Fundacdo considera
os limites regulatérios de alocagdo por tipo de ativo e por emissor, atribuidos na Resolucgdo CMN n2
4.994/2022 e suas alteragdes, os ratings atribuidos por agéncia classificadora de risco de crédito atuante no
Brasil e os prazos de emissao.

Os gestores terceirizados sdo os responsaveis pela decisdo de aquisicdo de titulos de crédito para carteira do
fundo de investimentos exclusivo, considerando titulos emitidos por institui¢cGes financeiras e por instituicdes
nao financeiras. Além dos critérios de analise de crédito usuais de cada gestor, eles devem considerar os
limites definidos nesta Politica de Investimentos e no regulamento do fundo, a saber, a classificacdo de rating
do titulo, prazo de vencimento, alocac¢do por tipo de ativo e por emissor e, concomitantemente, ao previsto
na legislacdo vigente. As conformidades do gestor a Politica de Investimentos e a legislagcdo vigente sdo
consolidadas no relatério de Controles Internos da Brasiletros, no intuito de identificar irregularidades
cometidas pelo gestor e, na sua ocorréncia, adotar de imediato as devidas providéncias para regularizacdo de
quaisquer inconformidades.

Além dessas diretrizes, a Fundacdo solicita aos gestores, com frequéncia anual, seus manuais de processo
decisdrio de investimento em titulos privados. Este manual serve de base para a drea de investimentos analisar
o processo de tomada de decisdo do gestor ao adquirir ativos de crédito. Os gestores externos deverdao manter
equipes especializadas em analise de crédito que utilizem critérios mais detalhados que a simples observacao
do rating das agéncias classificadoras de risco.

Nas aplicacGes realizadas pela Brasiletros através de gestores terceirizados de fundos exclusivos, estes devem
monitorar continuamente o risco de crédito dos ativos em suas carteiras, estando aptos a informar a
Brasiletros qualquer alteragdo no grau de risco de crédito dos ativos.

A aquisi¢cdo de ativos com base nos limites estabelecidos a seguir sera observada somente nos veiculos de
investimento exclusivos da Brasiletros. Nas aplicacGes através de cotas de fundos ndo exclusivos, serdo
utilizadas as regras estabelecidas por seus regulamentos e mandatos especificos e deverdo ser consolidadas
com as demais para efeito de verificagdo dos limites legais. Da mesma forma, para todos os ativos da
Brasiletros, sera observada a classificacdo prevista na legislagdo vigente, atendendo aos critérios por ela
estabelecidos.
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15.2.2 Classificacdo dos Ativos

Os ativos serdo enquadrados em duas categorias, segundo os ratings atribuidos por agéncia classificadora de
risco de crédito:

e Grau de investimento;
e Grau especulativo.

Os titulos emitidos por instituicdes nao financeiras podem ser enquadrados pelo rating de emissao ou do
emissor. No caso de apresentarem notas distintas, serd considerado para fins de enquadramento o menor
rating entre estas duas classificacGes. Para os titulos emitidos por institui¢Ges financeiras, o enquadramento
deve ocorrer pelo rating do emissor.

Segundo os critérios estabelecidos nesta Politica de Investimentos, sdo considerados como grau de
investimento os titulos com a classificacao abaixo:

Rating de Longo Prazo

S&P Moody's Fitch
. AAA Aaa AAA
Grau de Investimento AA+, AA, AA- Aal, Aa2,Aa3  AA+, AA, AA-
A+ Al A+
S&P Moody's Fitch
. Al+ P-1 F1+
Grau de Investimento AL p-1 F1
A2 P-2 F2

* Para emissdes cujo vencimento (em relagdo a data de elaboragdo do relatério de acompanhamento) ocorra em 1 ano ou menos, sera
considerado o rating de curto prazo. Na auséncia de rating de curto prazo ou para prazos de vencimento superiores a 1 ano sera considerado
o rating de longo prazo.

S3o considerados como especulativos todos os titulos com grau abaixo dos considerados nos quadros acima
e os titulos que ndo possuem rating pelas agéncias elegiveis, ficando, portanto, vedada a sua aquisicao.

Adicionalmente, conforme previsto na Politica de Avaliacdo e Classificagdo de Crédito, os ativos serdo
enquadrados dentro das 9 (nove) classificagcdes previstas na legislagdo vigente, a saber:

Faixa de Rating Definido na Politica de Investimentos Nivel de Classificagdao
Grau de Investimento AA
Faixa 4 (BBB+, BBB, BBB-) A
Faixa 5 (BB+, BB e BB-) B
Faixa 6 (B+, B e B-) C
Faixa 7 (CCC,CCeC) D
Faixas 8 e 9 (D e sem rating) H
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Em atendimento a legislacdo vigente, sdo classificados como Grau de Investimento os ativos classificados
como “AA” e, os demais, das faixas 5 a 9, como Grau Especulativo. As tratativas e acdes previstas, quando
houver, constam na Politica de Avaliagao e Classificacdo de Crédito da Brasiletros.

Em relacdo aos titulos que originalmente eram enquadrados na categoria Grau de Investimento, mas que, em
funcdo de um rebaixamento de nota, passaram a ser considerados como de Grau Especulativo, a Fundacao
devera considerar, da melhor maneira possivel, o0 momento e a forma de se desfazer ou reavaliar a
manutencdo do ativo, atentando para as seguintes medidas:

e Verificar se a marcagao a mercado do titulo foi ajustada;

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

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

e Analisar a situacdo do enquadramento da Fundacao;
e Analisar o preco de negocia¢do do ativo no mercado e se ha liquidez suficiente;
e Avaliar risco potencial de novo rebaixamento;

e Avaliar impacto financeiro de uma venda nas condi¢des acima citadas.

Concluida essa anadlise, a decisdo de manutencdo ou alienagdo deverd ser apreciada pela Diretoria Executiva
e pelo Comité Consultivo de Investimentos.

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela serdo enquadrados na
categoria grau de investimento, desde que observadas as seguintes condigdes:

e (Caso duas agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel, serd considerado, para fins de
enquadramento, o pior rating;

e Oenquadramento dos titulos sera feito com base no rating vigente na data da verificagdo da aderéncia
das aplicagdes a politica de investimento.

15.2.3 Exposicao a Crédito

O controle da exposi¢cdo 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 relagao
aos recursos garantidores, de acordo com os seguintes limites:

LIMITE POR
CATEGORIA

Categoria de Risco

Grau de investimento + Grau
especulativo
Grau especulativo 5%

80%
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RATING de curto LIMITE POR
RATING de longo prazo S RATING
Até AAA Até A1+/F1+/P-1
/Fi+/ 80%
Até AA+ Até A1/F1/P-1
Até A+ Até A2/F2/P-2 40%

O limite para titulos classificados na categoria Grau Especulativo 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 investimentos condominiais (mandato ndo
discriciondrio). Nesse sentido, o limite acima previsto ndo deve ser entendido, em nenhuma hipdtese, como
aval para aquisicdo de titulos que se enquadrem na categoria “grau especulativo” por parte dos gestores
exclusivos.

Conforme previsto na CMN 4.994/2022 e suas alteracGes, sdo permitidas operacdes nos fundos exclusivos da
Brasiletros com ativos financeiros ligados ao grupo econémico da patrocinadora, desde que os limites de prazo
e rating acima especificados sejam cumpridos, e que tenha sido objeto de decisdo do gestor de recursos.

15.3 Risco de Liquidez

As diretrizes adotadas pela Brasiletros no controle de risco de liquidez estdo definidas no Manual de Gestao
de Liquidez.

Consideramos que o risco de liquidez pode ser dividido em duas classes:
e Possibilidade de indisponibilidade de recursos para pagamento de obriga¢des (Passivo);

e Possibilidade de redugdo da negociacdo de mercado (Ativo).

Para evitar risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacées (Passivo) a Brasiletros realiza
anualmente o estudo de ALM, que devera prever a necessidade de disponibilidade de caixa para pagamentos
correntes e no longo prazo.

A segunda classe de risco de liquidez (Ativo) pode ser entendida como a possibilidade de redugdo ou
inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira.

Na auséncia de liquidez nos mercados, caso algum gestor de fundo exclusivo necessite negociar ativos a pregos
adversos, devera ser considerado o momento e a forma de se desfazer, atentando para as seguintes medidas:

e Verificar o impacto da liquidez na marcagdo a mercado do ativo (preco);
e Verificar o impacto financeiro na carteira;

e Avaliar o tempo de negociacdo necessario para vender a posicdo.
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A decisdao de manutencdo ou alienacdo deverad ser apreciada pela Diretoria Executiva e pelo Comité Consultivo
de Investimentos, em caso de precos adversos.

Além disso, a area de investimentos disponibilizara um relatério mensal, por Plano, para o acompanhamento
do montante financeiro disponivel para resgate numa escala de tempo, considerando o prazo de liquidacado
dos resgates estipulados nos regulamentos dos fundos ndo exclusivos e dos ativos presentes nas carteiras dos
fundos exclusivos, considerando o tempo necessario para a alienagao.

15.4 Risco Operacional

7

Como Risco Operacional é “a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou
inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos”, a gestdo sera decorrente de
acOes que garantam a adogdo de normas e procedimentos de controles internos, alinhados com a legislacdo
vigente.

Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

e RealizacGes das a¢Oes de controles internos, previstas no item 15 desta politica;

e Conhecimento e mapeamento profundo de seus procedimentos operacionais;

e Avaliacdo dos pontos sujeitos a falhas de qualquer tipo;

¢ Avaliacdo dos impactos das possiveis falhas;

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

¢ A defini¢dao de rotinas de acompanhamento e analise dos relatérios de monitoramento dos riscos
descritos nos topicos anteriores;

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

e Acompanhamento da formacdo, desenvolvimento e certificacdo dos participantes do processo
decisdrio de investimento; e

e Formalizacdo e acompanhamento das atribuicGes e responsabilidade de todos os envolvidos no
processo de planejamento, execugao e controle de investimento.

Na estrutura organizacional da Brasiletros, o Diretor Presidente conta com uma unidade responsdvel por
planejar e supervisionar todo o processo de gestdao de controles internos e riscos, identificando, avaliando e
monitorando todos os riscos operacionais que possam comprometer a realizagao dos objetivos da Fundagao.
E buscando preservar o dever fiduciario da gestdo sdao mantidas evidéncias formais através de processos,
normativos, atas, relatérios das decisGes tomadas.

15.5 Risco de Terceirizagdo

Na administracdo dos recursos financeiros hda a possibilidade de terceirizacdo total ou parcial dos
investimentos da Fundacao. Esse tipo de operagao delega determinadas atividades a gestores externos, porém
nao isenta a Fundacdo de responder legalmente perante os 6rgdos fiscalizadores.
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Neste contexto, o modelo de terceirizacdo exige que a Fundacao tenha um processo formalizado para escolha
e acompanhamento de seus gestores externos, exatamente em linha com o que estabelece o Guia de
Melhores Praticas para Investimentos PREVIC e a Instrugdo Previc n2 12/2019, além de manter um controle
estrito do cumprimento das diretrizes estabelecidas nesta Politica, nos fundos de investimento.

A Brasiletros acompanha os seguintes pontos relativos aos gestores terceirizados:
e Altera¢Oes na estrutura da instituicdo gestora dos recursos;
e Mudancas na equipe principal de gestao;
e Mudanga relevante no perfil de risco dos investimentos;

e Se existe autuacOes ou abertura de processos sancionadores junto ao érgao regulador.

Caso seja observada alguma ocorréncia das listadas acima, a situacdo deverd ser apreciada pela Diretoria
Executiva e pelo Comité Consultivo de Investimentos.

15.6 Risco Legal

O risco legal esta relacionado a ndo conformidade a legislacdo, podendo gerar perdas financeiras procedentes
de autuacdes, processos judiciais ou eventuais questionamentos.

Esse risco é minimizado com controle de obrigacdes legais através de sistema, evitando dessa forma san¢des
em razdo de descumprimento de dispositivos legais. Também hd acompanhamento periédico das
contingéncias judiciais e dos contratos firmados de forma a minimizar as indeniza¢des por danos a terceiros
decorrentes das atividades desenvolvidas pela Fundagdo.

15.7 Risco Sistémico

O risco sistémico deve ser considerado em cendrios, premissas e hipdteses para analise e desenvolvimento de
mecanismos de antecipacado de agbes 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
identificacdo 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 alocagdao dos recursos é realizada sob o principio da
diversificacdo de setores e emissores. Como mecanismo adicional, a EFPC podera contratar gestores externos
de investimento, visando a mitigar a possibilidade de inoperancia desses prestadores de servico em um evento
de crise.
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15.8

Risco relacionado a sustentabilidade

Os principios relacionados a sustentabilidade podem ser monitorados através dos fatores ESG (Environmental,

Social & Governance), os quais designam as dimensdes ndo financeiras associadas a sustentabilidade que

devem ser utilizadas na andlise de investimentos, abrangendo os componentes ambientais, sociais e de

governanga.

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

elementos:

Impacto ambiental das empresas e dos seus investimentos;

Esforgos para conservar e gerir os recursos naturais;

Respeito pelos direitos humanos;

Internalizacdo dos impactos ambientais e sociais na esfera empresarial.

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

Integracdo, mediante a agregacdo de critérios socioambientais e de governanga aos tradicionais e
indispensaveis critérios de desempenho econ6mico-financeiro;

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;

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

A fim de avaliar o impacto desses temas em sua carteira de investimentos, a EFPC monitorara os seus gestores

de investimentos no que tange ao processo de incorporagdo de analises relacionadas ao tema de ESG na

construcdo de seu portfdlio. Por enquanto, tal monitoramento tera objetivo educativo, mas em breve passard

a ser classificatdrio.

15.9

Controles Internos aplicados na gestao de riscos

A tabela abaixo apresenta, de forma resumida, os principais controles internos aplicados na gestao dos riscos
monitorados pela Brasiletros.

Risco Monitoramento Controles adotados

Risco de Mercado - Tracking Error;

- Controles pelos gestores exclusivos;
- Modelos de VaR e/ou B-VaR,; . .
- Relatdrios de Risco;

- Monitoramento dos deslocamentos e limites
- Teste de Stress. )
estabelecidos.

Risco de Crédito - Diversificagao;

L - Controles pelos gestores exclusivos;
- Limitagdo por contraparte; . ]
- Relatérios de Risco;

. - Monitoramento dos limites estabelecidos e
- Acompanhamento de ratings. N .
alteragGes de rating.
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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 relatérios de risco e Relatdrio 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

- 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
processo de tomada de decisdo dos investimentos.

Risco Legal

- Violagdo da Legislagdo e Politica;
- Violagdo de Regulamentos;
- Faltas em contratos.

- Enquadramento Legal;

- Enquadramento da Politica de Investimentos;

- Monitoramento dos limites gerais no Relatério de
Compliance;

- Avaliagdo técnica e criteriosa de contratos com
gestores e prestadores de servigo.

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.

16. OUTRAS DIRETRIZES

16.1 Processo de Selecdo e Avaliacdo de Gestores de Recursos

Uma parcela consideravel da gestdo de recursos do Plano é direcionada para terceirizagdo. No caso do PACV,

apenas o segmento de OperagBes com Participantes possui atualmente gestdo prépria. A terceirizagdo

permite troca de conhecimento com especialistas de mercado que podem auxiliar e complementar o

desenvolvimento da equipe interna da Fundacgao.

Os gestores externos podem ser contratados, através da selecdo de fundos de investimentos para os

segmentos de renda fixa, renda variavel, estruturados e investimentos no exterior.

A administracdo de todos os fundos exclusivos da Brasiletros é centralizada na BEM DTVM.

O processo para selecdo e avaliagdo de gestores na Brasiletros observa critérios qualitativos e quantitativos,

detalhado no Manual de Sele¢do de Gestores de Fundos de Investimentos, que contempla também os critérios

minimos a serem observados de acordo com a Instrugdo Previc n® 12/2019.
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A selecdo de um novo gestor/fundo de investimento deve ser apresentada a Diretoria Executiva e submetida
ao Comité de Investimentos, e posteriormente, informada ao Conselho Deliberativo. Como etapa do processo
de analise, é observada a existéncia de potencial conflito de interesse entre as pessoas que participam do
processo decisdrio e os gestores avaliados. Este procedimento estd contemplado no Manual de Selecdo de
Gestores de Fundos de Investimentos da Fundagao.

Os gestores externos que possuem recursos da Brasiletros sob gestao sdo avaliados quanto ao desempenho,
prontidao da equipe de atendimento, descumprimento de limites ocasionando desenquadramentos, erros
relatados pelo administrador centralizado ou custodiante, autua¢des dos gestores por érgado regulador,
agilidade na resolugao de problemas. Essa andlise pode resultar em um novo ciclo do processo de selegado.

16.2 Acompanhamento mensal de Desempenho e Peer Group

0 acompanhamento do desempenho dos gestores se fard através de:

e Relatdério Mensal elaborado pelos gestores dos fundos exclusivos conforme previsto no regulamento
dos fundos;

e Rotina para recebimento de informag¢des mensais sobre a carteira do fundo, desempenho em relacdo
ao benchmark, quadro de atribuicao de performance dos fundos abertos dos gestores ndo exclusivos;

e Reunides presenciais ou conferéncias telefénicas, no minimo trimestralmente, para acompanhar as
estratégias dos fundos.

e Para os fundos ndo exclusivos, relatério mensal interno de acompanhamento do peer group, com
indicadores de desempenho e risco.

e Relatdrio mensal interno de acompanhamento do desempenho dos fundos.

16.3 Agente Custodiante e Administragao Centralizada

O processo de selegdo para o agente custodiante ocorre através de envio de carta convite para pelo menos
trés instituicdes, com questionario anexo que devera ser respondido pela instituicdo convidada interessada
na prestagdo do servico de forma a auxiliar na selegdao. Para as perguntas sao atribuidos pesos e um critério
de notas. O ranking dos avaliados, seguindo critérios qualitativos e quantitativos, é apresentado a Diretoria
Executiva, ao Comité de Investimentos e ao Conselho Deliberativo.

O processo de acompanhamento do servico de custddia é mensal com avaliagcdo qualitativa do servico
prestado. Essa avaliacdao pode impactar o valor total pago pelo servico e pode ser utilizada para evidenciar a
necessidade de troca do prestador de servigo.
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17. OBSERVACAO DOS PRINCIPIOS SOCIOAMBIENTAIS E DE GOVERNANCA

Os principios socioambientais podem ser entendidos como um conjunto de regras que visam favorecer o
investimento em companhias que adotam, em suas atividades ou através de projetos, politicas de
responsabilidade socioambiental.

A maneira mais comum de adog¢do desse conjunto de regras ocorre por meio da adesdo a protocolos ou
iniciativas lideradas por érgaos da sociedade civil e organismos internacionais, como a Organiza¢do das NagGes
Unidas (ONU).

A Brasiletros investe seus recursos em gestores terceirizados, de forma que a observancia dos principios
socioambientais ocorrerd sem adesdo a protocolos e regras. Como a estrutura de investimentos do Plano
atribui, em grande parte, discricionariedade da administracdo dos recursos a terceiros, decidiu-se que a
verificacdo ocorrerd quando do processo de selecdo de gestores, onde fara parte do questionario quesito a
respeito da observacdo destes principios no processo decisorio do gestor ao compor a carteira de ativos.

17.1  Politica de Algadas para os investimentos

A Entidade dispde de uma Politica de Alcadas que visa estabelecer e separar as responsabilidades, critérios,
limites e objetivos associados aos mandatos de todos os agentes que participem do processo de andlise,
avaliacdo, gerenciamento, assessoramento e tomada de decisdo dos recursos administrados nos Planos. Em
Investimentos estdo previstos os eventos relacionados as alcadas de rebalanceamento e alocagdo tatica de
carteiras, selecdo e troca de gestores externos e custodiantes. A tabela abaixo apresenta as competéncias e
alcadas definidas:

Descrigao Geréncia Diretoria Comité Conselho
Assinar contratos de gest3o e custddia DIAFI e mais
para fundo exclusivo. 1 (um)
Diretor.

Assinar documentos para investir em
DIAFI e maisl

fundo ndo exclusivo (Termo de Risco, )
(um) Diretor.

Termo de Adesdo e documentacdo

cadastral).
Aprovar e assinar a manifestacdo de DIAFI e mais
voto nas assembleias dos fundos. INVES 1 (um)
Diretor.
Aprovar a selecdo e/ou a troca de
gestores externos, conforme
parametros previstos na Politica DIREX ca

de Investimentos.
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Aprovar a sele¢do e/ou a troca doagente
custodiante, conforme parametros
previstos na Politica de Investimentos.

DIREX

ccl

CcD

Propor o rebalanceamento das
carteiras dos Planos PCA e PACV,
conforme parametros previstos na INVES

Politica de Investimento.

DIAFI

Aprovar as propostas de
rebalanceamento das carteiras dos
Planos PCA ePACV conforme parametros
previstos na Politica de Investimento.

DIREX

Propor decisdes de alocagdo tatica das
carteiras dos Planos PCA e PACV,

- INVES
conforme previsao

da Politica de Investimento.

DIAFI

Aprovar as propostas de alocagdo tatica
de carteiras dos Planos PCA ePACV,
conforme previsdo na Politica de

Investimento.

DIREX

ccl

18. DISPOSICOES FINAIS

Considerando a modificacdo na alocacdo dos investimentos do Plano refletidos nesta nova Politica, a carteira

sofrera uma mutagdo progressiva que observard condicdes de mercado, estratégias de investimento e

oportunidades reais de atingimento da alocagdo objetivo.

Eventuais desvios de alocagdo poderao ocorrer até que a alocagao objetivo seja concretizada. Tais desvios ndo

serdo considerados desalinhamentos ou desenquadramentos da carteira, desde que observados os limites de

intervalo do segmento.

Todos os dirigentes deverdo tomar ciéncia da presente Politica, bem como de suas altera¢des posteriores. Em

caso de duvidas ou esclarecimentos sobre o conteldo desta Politica ou sobre a aplicacdo dela, a Diretoria de

Investimentos devera ser consultada.
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