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1 Introducao

Visando atender as expectativas dos Participantes e Patrocinadoras dos Planos CD, foi elaborada
esta Politica de Investimento (Pl), que estabelece os principios e diretrizes a serem seguidos na
gestdo dos recursos correspondentes as reservas técnicas, fundos e provisdes, sob a administracao
desta entidade.

Esta Politica de Investimento estd em conformidade com a Legislacdo vigente, e tem como base
principal a Resolugao n? 3.792, de 24 de setembro de 2009, do Conselho Monetario Nacional, que
"dispée sobre as diretrizes de aplicagdo dos recursos garantidores dos planos administrados pelas
EFPC”.

As diretrizes aqui estabelecidas sdao complementares, isto é, coexistem com aquelas estabelecidas
pela legislacdao aplicdvel, sendo os administradores e gestores incumbidos da responsabilidade de
observa-las concomitantemente, ainda que ndo estejam transcritas neste documento.

Em havendo mudancas na legislacdao que de alguma forma tornem estas diretrizes inadequadas,
durante a vigéncia deste instrumento, a Entidade deverd readequar esta Pl e os seus
procedimentos gradualmente, de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposicao
desnecessaria a riscos. Caso seja necessdrio, deve ser realizado um plano de adequagdo, com
critérios e prazos para a sua execugao, sempre com o objetivo de preservar os interesses do Plano.

Se nesse plano de adequagdao o prazo de enquadramento estabelecido pelas disposi¢des
transitorias da nova legislacdo for excedido, a Entidade devera realizar consulta formal ao érgao
regulador e fiscalizador de acordo com a Instrugdao Normativa da PREVIC n2 4, de 6 de julho de 2010
que disciplina o encaminhamento de consultas a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar - PREVIC, e da outras providéncias.

Caso restri¢gdes ou limites impostos pela legislacao atual sejam revogados, a entidade podera, a seu
critério, deixar de monitora-los.

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Pl, buscam garantir ao longo do
tempo, a seguranga, liquidez e rentabilidade adequada e suficiente ao equilibrio entre ativos e
passivos do plano, bem como procuram evitar a exposicdo excessiva a riscos para os quais 0s
prémios pagos pelo mercado ndo sejam adequados aos objetivos do Plano.

Esta Politica de Investimentos entrara em vigor em 1 de janeiro de 2012. O seu escopo compreende
todos os itens previstos no Capitulo V da Resolugdo CMN 3.792, "Da Politica de Investimento". O
horizonte de planejamento utilizado na sua elaboracdo compreende o periodo de 60 meses que se
estende de janeiro de 2012 a dezembro de 2016, conforme especifica a Resolucdo CGPC No 7, de 4
de dezembro de 2003.

2 Identificacdao do Plano de Beneficios

2.1 Plano 01-B — Eletronorte/ Previnorte

Esta politica de investimento apresenta as diretrizes para a aplicacdo dos recursos garantidores do
Plano Eletronorte / Previnorte, cujas principais caracteristicas sdo:

e Tipo de Plano: CD




e CNPB: 1999002938
e Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ): Fabio Resende da Silva

e Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB): Alceu Brito Correa

2.2 Plano 02-B — Amazonas Energia

Esta politica de investimento apresenta as diretrizes para a aplicagao dos recursos garantidores do
Plano Amazonas Energia, cujas principais caracteristicas sdo:

e Tipode Plano: CD
e CNPB: 1999002865
e Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ): Fabio Resende da Silva

e Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB): Alceu Brito Correa

2.3 Plano 03-B — Boa Vista Energia

Esta politica de investimento apresenta as diretrizes para a aplicagcdo dos recursos garantidores do
Plano Boa Vista Energia, cujas principais caracteristicas sao:

Tipo de Plano: CD

CNPB: 1999003047

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ): Fabio Resende da Silva

Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB): Alceu Brito Correa

2.4 Plano 04-B — Eletroacre

Esta politica de investimento apresenta as diretrizes para a aplicacdo dos recursos garantidores do
Plano Eletroacre, cujas principais caracteristicas sao:

Tipo de Plano: CD

CNPB: 2008003418

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ): Fabio Resende da Silva

Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB): Alceu Brito Correa

3 Caracteristicas do Plano de Beneficios

O Plano de Beneficios tem como principal objetivo complementar a renda futura de seus
participantes.




Contribuicdo Definida (CD)

Em Planos de Contribuicdo Definida (CD), as contribui¢cdes do participante e da patrocinadora sao
acumuladas em contas individuais dos participantes do Plano.

Os saldos dessas contas sdao valorizados de acordo com os resultados efetivamente observados
pelos investimentos.

Dessa forma, cada participante tera seu “saldo individual de poupanc¢a” acrescido das contribuicdes
realizadas e dos resultados dos investimentos desses recursos.

Os beneficios que os participantes desse tipo de plano irdo usufruir dependem do volume de
recursos efetivamente acumulados durante a sua atividade na Empresa e apds a sua aposentadoria.

Os Planos CD da Previnorte facultam ao participante as seguintes coberturas: invalidez, pensdo por
morte, beneficio proporcional diferido e a aposentadoria complementar.

Um ponto importante na gestdo dos Planos do tipo CD é que os riscos dos resultados dos
investimentos sdo arcados completamente por seus participantes.

O fato de ndo existir a definicdo de déficit no Plano CD, entretanto ndo significa que “qualquer
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risco” é aceitdvel ou adequado a seus participantes.

Ha, no minimo, uma expectativa de beneficios e consequentemente de desempenho dos
investimentos que faz com que o Plano seja “justo”.

Deve-se, portanto, buscar atingir essa expectativa, estabelecendo uma meta adequada de retorno
para os investimentos dos recursos dos participantes do Plano.

Na busca por essa meta, os riscos assumidos devem estar em linha com a realidade do mercado.

Desta forma, esta Politica de Investimento é calcada na busca de uma meta de retorno compativel
com as expectativas dos participantes do Plano, procurando-se assumir de forma eficiente os riscos
necessarios para tal.

Esses riscos devem ser assumidos sempre sob o0 mesmo prisma de eficiéncia.

4 A Carteira Atual

Plano 01-B — Eletronorte/ Previnorte

SEGMENTO LIMITE LEGAL VALOR OBSERVADO
Renda Fixa 100% 87,74%
Renda Variavel 70% 3,02%
Investimentos Estruturados 20% 2,13%
Investimentos no Exterior 10% 0,00%
Imoveis 8% 2,52%
Operagoes com Participantes 15% 4,47%

Posi¢do: 31/10/2011




Plano 02-B — Amazonas Energia

SEGMENTO LIMITE LEGAL VALOR OBSERVADO
Renda Fixa 100% 83,66%
Renda Variavel 70% 4,50%
Investimentos Estruturados 20% 2,20%
Investimentos no Exterior 10% 0,00%
Imoveis 8% 2,21%
Operagoes com Participantes 15% 7,43%

Posi¢do: 31/10/2011

Plano 03-B — Boa Vista Energia

SEGMENTO LIMITE LEGAL VALOR OBSERVADO
Renda Fixa 100% 82,80%
Renda Variavel 70% 3,91%
Investimentos Estruturados 20% 5,61%
Investimentos no Exterior 10% 0,00%
Imoveis 8% 2,16%
Operagoes com Participantes 15% 5,52%

Posi¢do: 31/10/2011

Plano 04-B — Eletroacre

SEGMENTO LIMITE LEGAL VALOR OBSERVADO
Renda Fixa 100% 93,07%
Renda Variavel 70% 2,91%
Investimentos Estruturados 20% 4,02%
Investimentos no Exterior 10% 0,00%
Imdveis 8% 0,00%
Operagoes com Participantes 15% 0,00%

Posi¢do: 31/10/2011




5 Alocacao de recursos e os limites por segmento de aplicagao

Os planos CD da Previnorte buscardo o retorno real e o spread requerido sobre a Taxa Livre de
Risco através de ativos que se enquadrem na estrutura abaixo.

PLANOS CD
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Mandato
Multimercado

T
Mandato Inflagdo Man\;i;:tinge?nda
Estruturado
[RUmCles Aberies = Carteira Propria Carteira Propria Carteira Propria | u o Abertos
Mult. Passivos
LD Ao = Fundos Abertos Fundos Abertos [ o Fundos. Ao
Long & Short Ativos
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Dividendos
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A tabela a seguir apresenta o Plano de Aplicagdao, com a alocagdo-objetivo e os limites de aplicagao
em cada um dos segmentos definidos pela Resolugdo CMN n2 3.792, e eventuais sub-segmentos
em que a Entidade pode manter aplicacdes. Essa alocacdo foi definida com base em estudo de
macroalocacdo de ativos, elaborado com o intuito de determinar a alocacdo estratégica a ser
perseguida ao longo do exercicio desta Politica de Investimento, ou com base na estratégia de

gestdo definida para o horizonte de tempo vigente nesta politica.

Plano 01-B — Eletronorte/ Previnorte

SEGVIENTO LIMITE  ALOCAGAO e
LEGAL OBJETIVO  |NFERIOR  SUPERIOR
Renda Fixa 100% 83,71% 55% 100%
Renda Variavel 70% 5,58% 0% 35%
Investimentos Estruturados 20% 3,72% 0% 20%
Investimentos no Exterior 10% 0,00% 0% 5%
Iméveis 8% 2,52% 0% 5%
Operagoes com Participantes 15% 4,47% 0% 10%




Plano 02-B — Amazonas Energia

SEGVIENTO LIMITE  ALOCAGAO LA
LEGAL OBJETIVO  |NFERIOR  SUPERIOR
Renda Fixa 100% 81,33% 55% 100%
Renda Variavel 70% 5,42% 0% 35%
Investimentos Estruturados 20% 3,61% 0% 20%
Investimentos no Exterior 10% 0,00% 0% 5%
Iméveis 8% 2,21% 0% 5%
Operagoes com Participantes 15% 7,43% 0% 10%

Plano 03-B — Boa VistaEnergia

SEGVIENTO LIMITE  ALOCAGAO el
LEGAL OBJETIVO  |NFERIOR ~ SUPERIOR
Renda Fixa 100% 83,09% 55% 100%
Renda Variavel 70% 5,54% 0% 35%
Investimentos Estruturados 20% 3,69% 0% 20%
Investimentos no Exterior 10% 0,00% 0% 5%
Imdveis 8% 2,16% 0% 5%
Operagoes com Participantes 15% 5,52% 0% 10%

Plano 04-B — Eletroacre

SEGVIENTO LIMITE  ALOCAGAO el
LEGAL OBJETIVO  |NFERIOR ~ SUPERIOR
Renda Fixa 100% 90,00% 55% 100%
Renda Variavel 70% 6,00% 0% 35%
Investimentos Estruturados 20% 4,00% 0% 20%
Investimentos no Exterior 10% 0,00% 0% 5%
Imoveis 8% 0,00% 0% 5%
Operagoes com Participantes 15% 0,00% 0% 10%

As alocacdes-objetivo foram definidas considerando o cendrio macroeconGmico e as expectativas
de mercado vigentes quando da elaboracdo desta politica de investimento. Os numeros refletem,
portanto, a alocacdo estratégica dos recursos, sujeita a movimentos taticos de acordo com as

condicOes de mercado.

O Grafico abaixo mostra em seu eixo vertical o valor médio do excedente de retorno do ativo sobre
0 passivo e no horizontal o risco, medido como desvio-padrdo desse retorno excedente.
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No computo da média desse retorno excedente, os valores de cada ano futuro sdo considerados
com pesos decrescentes.

Cada ponto no grafico representa uma alocacdo de ativos que foi projetada contra o passivo
Atuarial do Plano. O ponto destacado em vermelho representa a alocagdao que possui maior relagao
entre retorno (coisa desejada) e risco (coisa indesejada), chamada de carteira virtual. Nesta analise,
representamos o retorno pelo valor médio do excedente de retorno do ativo sobre o passivo e o
risco como desvio-padrao do retorno dessa forma definido.

O ponto destacado como carteira atual esta fora da fronteira eficiente, porém apresenta retorno
proximo ao da carteira que foi resultado da otimizacdo da funcdo risco retorno (carteira virtual).

O risco incorrido por esta carteira é o principal fator que a desloca em relagao a esta fronteira, fruto
da exposicao atual em NTNBs. A funcdo utilizada ndo considera as necessidades do passivo da
entidade, que possui taxa de crescimento indexada a indices de inflagdo. Desta forma a carteira,
estd posicionada frente seu objetivo de suplementar a renda real do participante, em linha com as
diretrizes propostas no estudo de ALM.

Outro fator preponderante para a manutencdo da carteira nos patamares atuais é a iminente
mudanca na cultura da fundac¢do que este evento proporcionaria, esta passaria a ter a necessidade
de realizar grandes transacdes em mercados secundarios.

Mudangas no cendrio macroecondmico inevitavelmente alteram as expectativas de retorno dos
ativos, bem como suas volatilidades, o que pode obrigar os administradores do plano a buscar um
novo ponto de equilibrio dentro dos limites de alocacdo de cada segmento.

6 Politica de Rebalanceamento dos Fundos Passivos

A Entidade podera adotar no quesito de alocacdo estratégica do segmento de renda variavel,
para fundos passivos, um modelo de rebalanceamento de carteiras. Estudos realizados com dados




reais de mercado concluiram que, através do estabelecimento de um procedimento simples de
adogdo de bandas, as oscilagdes do mercado de renda varidvel podem ser exploradas e convertidas
em maior rentabilidade. Este procedimento consiste no estabelecimento de variacdes positivas e
negativas limitadas a um percentual da alocagdo objetivo.

Dessa forma, quando ha valorizacao ou desvalorizacao da bolsa e a propor¢do em renda varidvel
superar os limites inferiores ou superiores, o gestor deve realizar a venda ou compra de cotas de
fundos abertos passivos, com o movimento de saida ou entrada no segmento de renda fixa.

7 Restrigoes e limites por modalidade de investimento

Na aplicacdo dos recursos, os fundos abertos, assim como as carteiras de investimento devem
observar os limites estabelecidos pela legislacao vigente, Resolu¢gdo CMN n? 3.792, e as demais leis
complementares.

8 Derivativos

As operagdes com derivativos sao permitidas, desde que respeitados os limites, restricdes e demais
condi¢Oes estabelecidas pela Resolugdao CMN n? 3.792 e regulamentagdes posteriores.

Os limites devem ser observados para o consolidado do plano de beneficios e por veiculo de
investimento, salvo aqueles que se enquadrarem nos segmentos de investimentos estruturados ou
investimentos no exterior.

9 Benchmarks por segmento e metas de rentabilidade

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

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

Por outro lado, a meta de rentabilidade reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos
investimentos realizados em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade esta que,
normalmente, apresenta menor volatilidade e maior aderéncia aos objetivos do plano.

SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE

Consolidado IPCA + 5,75% ao ano IPCA +5,75% a.a.
Renda Fixa 22,25% (CDI + 0,5% ao ano) + 77,75% IMA-B IPCA +5,75% a.a.
Renda Variavel IBOVESPA IPCA +11% a.a.

Investimentos Estruturados IFM IPCA +7% a.a.

Investimentos no Exterior IPCA + 5,75% ao ano IPCA +5,75% a.a.
Imaveis IPCA + 5,75% ao ano IPCA +5,75% a.a.
Operagoes com Participantes INPC + 7,44% ao ano IPCA +5,75% a.a.




9.1 Benchmark Atuarial

A metodologia adotada para definicdo do benchmark e meta de rentabilidade para cada segmento
comega pela andlise do passivo, seja esse uma obrigacao (BD, CV) ou uma meta (CD). Inicialmente
determina-se conservadoramente o fluxo de caixa liquido que se deseja que o Plano seja capaz de
cumprir.

A combinagdo entre o volume existente de ativos, o custo do passivo e as taxas livres de risco
esperadas determinam o retorno minimo necessdrio para o equilibrio do plano (meta de
rentabilidade).

O prémio médio requerido sobre os ativos livres de risco sera atribuido as diversas classes de ativos
e consequentemente aos mandatos de gestdo.

Plano/
Passivo

Benchmark _
Atuarial

Otimizagio

Classes
(e []
Ativos

O prémio requerido serd composto pela contribuicdo individual dos prémios médios de cada
segmento. Estes serdo estimados pela composicao da alocacdo em mandatos e respectivos prémios
esperados, desse modo, apenas 0s riscos necessarios a obtencdo dos retornos necessarios serao
alocados

A estrutura da carteira refletira a légica do passivo e as necessidades especificas do Plano, ou seja,
o risco sera alocado na medida exata das necessidades do plano




10 Mandatos

A despeito da organizacdo de seus investimentos baseada nos segmentos propostos pela legislacao
aplicdvel, a Entidade adota a estrutura gerencial de mandatos para o monitoramento de seus
investimentos.

Um mandato pode ser entendido como a consolidacdo de investimentos com caracteristicas
semelhantes em termos de risco, rentabilidade esperada, prazo etc. Além de servir de referéncia
para a gestdo dos recursos, tal estrutura de investimentos serve como parametro para o controle e
monitoramento dos riscos financeiros inerentes a cada mandato.

O quadro a seguir apresenta a estrutura de mandatos adotada, com seus respectivos benchmarks.
Os benchmarks e as metas de rentabilidade estabelecidas anteriormente, para cada segmento,
representam uma estimativa da consolida¢cdo dos mandatos.

MANDATO BENCHMARK
Renda Fixa Tradicional CDI
Crédito CDI + 0,5% ao ano
Inflagdo IMA-B
Multimercado Estruturado IFM
Renda Variavel — Passiva IBOVESPA
Renda Varidvel — Ativa IBOVESPA + 5% ao ano
Renda Variavel — Dividendos IBOVESPA + 2% ao ano
Renda Variavel — Valor IBOVESPA + 10% ao ano

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

Renda Fixa Tradicional: representa os investimentos em fundos de renda fixa com objetivo de
rentabilidade dado em fung¢do do CDI, predominantemente compostos por titulos publicos. Esse
mandato contempla, adicionalmente, os investimentos utilizados para garantir a liquidez do plano
de investimentos.

Inflagdo: representa os investimentos em fundos de renda fixa e carteira prépria com objetivo de
rentabilidade dado em fung¢do de um indice de precos, predominantemente compostos por titulos
publicos.

Crédito: esse mandato engloba os investimentos em veiculos destinados a aquisicdo de titulos
privados, que buscam prémio em relacdo as taxas de juros praticadas no mercado através da
assuncao de risco de crédito.

Multimercado Estruturado: esse mandato reune os fundos multimercados que ndo obedecem,
necessariamente, a todos os pontos da legislacdo aplicavel as EFPCs. Por outro lado, os fundos que
compdem esse mandato ndo devem utilizar as prerrogativas de investimentos destinados a
investidores qualificados, de acordo com a exigéncia da Resolugdo CMN n? 3.792.

Renda Variavel — Passiva : representa os investimentos em renda varidvel que possuem o objetivo
de acompanhar, ou superar em menor escala, os indices de referéncia tradicionais do mercado.




Renda Variavel - Ativa: esse mandato engloba os investimentos em ativos de renda variavel com
menor correlagdo com os indices tradicionais do mercado, e que buscam atingir retornos
diferenciados no longo prazo.

Renda Varidvel — Valor: representa os investimentos em renda varidvel que ndo possuem a carteira
atrelada a um indice de mercado, em geral sdo fundos que escolhem agdes na qual acreditam na
valorizacdo, sem se preocupar em mitigar os riscos de concentracao.

Renda Variavel — Dividendos: representa os investimentos em renda varidvel que possuem o
objetivo de comprar acdes que tenham perspectiva de pagar bons dividendos.

11 Aprecamento de ativos financeiros

Os titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras e fundos de investimentos, exclusivos ou
ndo, nos quais o plano aplica recursos devem ser marcados preponderantemente a valor de
mercado, de acordo com os critérios recomendados pela CVM e pela ANBIMA.

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificagcdes dos ativos adotados pela
EFPC (para negociacdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na
Res. CGPC n 2 04, de 30 de janeiro de 2002.

O método e as fontes de referéncia adotadas para aprecamento dos ativos pela Entidade sdo os
mesmos estabelecidos por seus custodiantes e estdo disponiveis no Manual de aprecamento do
custodiante.

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

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

O controle da marcacdo dos papéis é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por
consultores contratados.

12 Politica de gestao de risco

Em linha com o que estabelece o Capitulo lll, “Dos Controles Internos e de Avaliacdo de Risco”, da
Resolucdo CMN n? 3.792, este topico estabelece quais serdo os critérios, parametros e limites de
gestdo de risco dos investimentos.

Reforcado pelo Guia de Melhores Praticas da PREVIC a verificacdo e controle dos riscos inerentes a
gestdo do plano de beneficios deve ser realizado de forma proativa pela Entidade, estabelecendo
os alicerces para a implementacdo do modelo de Supervisdo Baseada em Risco.

Os procedimentos descritos a seguir buscam estabelecer regras que permitam identificar, avaliar,
controlar e monitorar os diversos riscos aos quais os recursos do plano estdao expostos, entre eles
os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional e legal.




Esse topico disciplina, ainda, o controle de riscos referente ao monitoramento dos limites de
alocagao estabelecidos pela Resolugao CMN n2 3.792 e por esta politica de investimento.

O fato da Resolucao CMN n? 3.792 dispensar a Fundacado do calculo da Divergéncia Nao Planejada
(DNP) entre o resultado dos investimentos e o valor projetado para os mesmos, ratifica a
importancia da implementacdo de um modelo préprio que vai ao encontro do que estd descrito
neste capitulo.

12.1 Identificagdo dos riscos

No processo de gestdao do plano, foram identificados os seguintes riscos:
e Risco de mercado;
e Risco de crédito;
e Risco de liquidez;
e Risco atuarial;
e Risco da exposicdao em derivativos;
e Risco operacional;
e Riscolegal; e
e Risco sistémico.

Estes riscos serdao avaliados, controlados e monitorados conforme os critérios estabelecidos nos
tépicos a seguir. Qutros riscos que eventualmente venham a ser identificados serdo tratados no
proprio processo de controles internos da entidade.

12.2 Controle de riscos

Os limites de risco estabelecidos nesta politica de investimento serdo monitorados pela prdpria
Entidade, com o auxilio de consultoria externa, que zelard pelo cumprimento dos mesmos e tomara
as medidas adequadas caso sejam verificadas extrapolacdes aos limites estabelecidos.

12.3 Avaliagdo dos riscos

Para a definicdo dos niveis de riscos a serem tomados, a Entidade deve avaliar a sua situacdo
patrimonial frente suas obrigacdes.




12.3.1 Risco de mercado

Segundo o Art. 13 da Resolugao CMN n2 3.792, as entidades devem acompanhar e gerenciar o risco
e o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a
probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.

Em atendimento ao que estabelece a legislagdo, o acompanhamento do risco de mercado sera feito
através do Value-at-Risk (VaR), que estima, com base nos dados histéricos de volatilidade dos
ativos presentes na carteira analisada, a perda esperada.

Também sera utilizado o Benchmark Value-at-Risk (B-VaR), modelo que aponta, com um grau de
confianga e para um horizonte de tempo pré-definido, qual a perda esperada em relagdo a carteira
tedrica do indice de referéncia.

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

12.3.1.1 VaR

Para o consolidado dos segmentos, o controle de risco de mercado serd feito por meio do Value-at-
Risk (VaR), com o objetivo da Entidade controlar a volatilidade da cota do plano de beneficios. Este
serd calculado com os seguintes parametros:

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

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

HORIZONTE
DE TEMPO

SEGMENTO LIMITE

Consolidado de cada plano 3,5% 21 dias

12.3.1.2 Benchmark-VaR

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

O célculo do B-VaR considerara:
e O modelo ndo paramétrico; e
¢ Intervalo de confianca de 95%.

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




HORIZONTE

MANDATO BENCHMARK LIMITE

DE TEMPO
Renda Fixa Tradicional CDI 1,00% 21 dias
Crédito CDI 2,00% 21 dias
Inflagdo IMA-B 2,00% 21 dias
Fundos Multimercado Estruturados IFM 3,50% 21 dias
Mandato Renda Variavel — Passivo IBOVESPA 0,50% 21 dias
Mandato Renda Variavel — Ativo IBOVESPA 5,00% 21 dias
Mandato Renda Variavel — Dividendos IBOVESPA 2,10% 21 dias
Mandato Renda Variavel — Valor IBOVESPA 7,50% 21 dias

Para a determinagdo dos limites de risco para cada mandato de Renda Varidvel Ativa acima, foram
utilizados os parametros que envolvem o Information Ratio, ou seja, o valor adicionado de retorno
por unidade adicional de risco (medida pelo desvio padrdao) com relagdo a um benchmark. Neste
caso, dado que a maioria dos veiculos utiliza como benchmark o indice Ibovespa, utilizamos o
mesmo parametro para todos os mandatos e o ajustamos ao formato de controle de risco de
mercado da Previnorte, B-VAR, para plotarmos os limites acima.

12.3.1.3 Andlise de Stress

A avaliacdo dos investimentos em andlises de stress passa necessariamente pela definicdo de
cenarios de stress, que podem considerar mudangas bruscas em varidveis importantes para o
apregamento dos ativos, como taxas de juros e pregos de determinados ativos.

Embora as proje¢des considerem as variagdes histéricas dos indicadores, os cenarios de stress nao
precisam apresentar necessariamente relagdo com o passado, uma vez que buscam simular
variagOes futuras adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serao utilizados os seguintes parametros:
e Cendrio: BM&F
e Periodicidade: mensal

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

Cabe registrar que essas anadlises ndo sao parametrizadas por limites, uma vez que a metodologia
considerada pode apresentar variacdes que nao implicam, necessariamente, em possibilidade de
perda. O acompanhamento tera como finalidade avaliar o comportamento da carteira em cenarios
adversos para que os administradores possam, dessa forma, balancear melhor as exposic¢oes.

12.3.2 Risco de crédito

O risco de crédito dos investimentos do plano serd avaliado com base em estudos e analises
produzidos pela prépria Entidade ou contratados junto a prestadores de servico. Além disso, a
Entidade utilizara para essa avaliacdo os ratings atribuidos por agéncia classificadora de risco de
crédito atuante no Brasil. Os ativos serdo enquadrados em duas categorias:




e Grau de investimento;

e Grau especulativo.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de acordo
com suas caracteristicas. Posteriormente, é preciso verificar se o papel possui rating por uma das
agéncias elegiveis e se a nota é, de acordo com a escala da agéncia, igual ou superior a classificacao

minima apresentada na tabela a seguir.

AGENCIA INSTITUICAO FINANCEIRA INSTITUICAO NAO FINANCEIRA
PRAZO Longo prazo Curto prazo Longo prazo Curto prazo
Standard & Poors brA- brA-3 brA- brA-3
Moody’s A3.br BR-3 A3.br BR-3
Fitch Ratings A-(bra) F3(bra) A-(bra) F3(bra)

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 condicoes:

e No caso de emissGes de instituicdes financeiras, para fins de enquadramento, a avaliacao

deve considerar o rating do emissor; nos demais casos consideram-se o rating da emissao;

Os titulos que ndo possuem rating pelas agéncias elegiveis (ou que tenham classificacdo
inferior as que constam na tabela) devem ser enquadrados na categoria grau especulativo;

No caso especifico de DPGE’s (DEPOSITOS A PRAZO COM GARANTIA ESPECIAL), a instituicdo
emissora destes titulos serd enquadrada na categoria grau de investimento, isto é,
equivalente a classificagdo minima BBB-.

Em caso de rebaixamento de rating de algum emissor ou fundo, a PREVINORTE ndo sera
obrigada a se desfazer dos ativos, devendo para tanto, em casos de desenquadramento a
esta Politica de Investimentos, consultar o Comité de Investimentos e encaminhar para
analise e apreciacdo do Conselho Deliberativo.

12.3.2.1 Exposigéo 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, de acordo com os seguintes limites:

CATEGORIA DE RISCO LIMITE

Grau de investimento + Grau especulativo 80%

Grau especulativo 5%




12.3.3 Risco de liquidez

O risco de liquidez pode ser dividido em duas classes:
e possibilidade de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigagOes;
e possibilidade de redugdo da demanda de mercado.

Os itens a seguir detalham as caracteristicas destes riscos e a forma como eles serdo geridos.

E importante registrar que os instrumentos de controle apresentados sdo baseados em modelos
estatisticos, que por definicdo estdao sujeitos a desvios decorrentes de aproximacgdes, ruidos de
informacgdes ou de condi¢Ges anormais de mercado.

12.3.3.1 Indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigag¢oes

A gestdo do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacdes depende do
planejamento estratégico dos investimentos do plano. A aquisi¢cao de titulos ou valores mobiliadrios
com prazo ou fluxos incompativeis com as necessidades do plano pode gerar um descasamento.

O controle desse risco é feito por meio da elaboracdo do estudo de macroalocacdo de ativos que
projeta, com base nas caracteristicas do passivo e em dados especificos, o fluxo de caixa do plano
para os proximos anos e recomenda uma carteira de ativos adequada para atender a essas
demandas futuras.

12.3.3.2 Redugdo de demanda de mercado

A segunda classe de risco de liquidez pode ser entendida como a possibilidade de reducdo ou
inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira. A gestdo deste
risco serd feita com base no seguinte indicador:

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

O controle do risco de liquidez de demanda de mercado sera feito por meio do controle do
percentual da carteira que, em condicOes adversas (20% do volume médio de negdcios), pode ser
negociada em um determinado horizonte de tempo. Esses valores deverdo obedecer aos seguintes
limites:

HORIZONTE ‘ PERCENTUAL DA CARTEIRA
1 (um) dia util 5%
21 (vinte e um) dias uteis 10%

12.3.4 Risco Atuarial

Entende-se por risco atuarial o risco decorrente das obrigacbes da Entidade para com seus
participantes. O monitoramento desse risco é feito a partir da avaliacdo do passivo atuarial de cada
plano, quando cabivel, e também a partir da realizacdo de estudos de macroalocacao de ativos que
visem a determinar a melhor estratégia para o cumprimento das obrigacdes atuariais.




12.3.5 Risco da exposigcdo em derivativos

O controle da exposicdo em derivativos sera feito em conformidade com o que determina a
legislagao, por meio do monitoramento:

e dos niveis de margem depositada como garantia de operagdes com derivativos; e
e das despesas com a compra de opgdes.

O controle de risco de exposicao a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de
investimento e para o consolidado dos investimentos de cada plano de beneficios. Os limites
devem ser medidos em relagao as aloca¢des em:

e Titulos da divida publica federal;
e Titulos de emissao de instituicdes financeiras (CDB, RDB, DPGE, etc); e
e Agdes integrantes do indice Bovespa.

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

e Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operacdes com derivativos;

e Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opcdes.

12.3.6 Risco legal

O risco legal estd relacionado a autuagdes, processos ou mesmo a eventuais perdas financeiras
decorrentes de questionamentos juridicos, da ndo execu¢ao de contratos e do ndo cumprimento
das normas.

O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos que envolvam a
elaboracgao de contratos especificos, sera feito por meio:

e Da realizagdo periddica, através de consultoria externa, de relatérios de compliance que
permitam verificar a aderéncia dos investimentos as diretrizes da legislagdo em vigor e a
politica de investimento;

e Da revisdo periddica, através de consultoria externa, dos regulamentos dos veiculos de
investimentos, exclusivos ou ndo;

e Da utilizacdo de pareceres juridicos para contratos com terceiros.

12.3.7 Risco operacional

A gestao do risco operacional serd feita de forma preventiva, por meio da adog¢do de normas e
procedimentos de controles internos, em linha com o que estabelece a legislacdo aplicavel. Entre os
procedimentos de controle podem ser destacados:




e A definicdo de rotinas de acompanhamento e andlise dos relatdrios de monitoramento dos
riscos descritos nos topicos anteriores; e

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

12.3.8 Risco sistémico

O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro seja contaminado
por eventos pontuais, como a faléncia de um banco ou de uma empresa. Por concepg¢ao, é um risco
gue nao se controla — o que nao significa que deve ser relevado.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocagao dos recursos deve
levar em consideragao os aspectos referentes a diversificagdo de setores e emissores, bem como a
diversificacdo de gestores externos de investimento — visando a mitigar a possibilidade de
inoperancia desses prestadores de servico em um evento de crise.

13 Observagao dos Principios Socio-Ambientais

Os principios sdcio-ambientais 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 sécio-ambiental.

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

A observancia dos principios sécio-ambientais na gestdo dos recursos depende, portanto, da
adequacdo do processo de tomada de decisGes, de forma que os administradores da entidade
tenham condicBes de cumprir as regras de investimento responsavel.

Como a entidade possui uma estrutura enxuta e focada no controle de riscos, decidiu-se que, ao
longo da vigéncia desta politica, os principios sdcio-ambientais serdo observados sempre que
possivel, sem adesdo a protocolos de regras.




