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1. Introdugdo

A Fundagdo Sao Francisco de Seguridade Social - SAO FRANCISCO é uma Entidade Fechada de
Previdéncia Complementar, constituida na forma da legislagao pertinente em vigor, de carater nao
econdmico e sem fins lucrativos, com autonomia administrativa e financeira. Sua fungdo é
administrar e executar planos de beneficios de natureza previdencidria. Responsavel pela gestdo e
administragao do plano de Beneficios-I.

Conforme estabelece a Lei Complementar 109/2001 e a Resolu¢do CMN n2 4.661, de 25 de setembro
de 2018, que contém as diretrizes de aplicacdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios
administrados pelas Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), as entidades fechadas
de previdéncia complementar devem definir a Politica de Investimento para cada um dos planos por
ela administrados.

2. Governanga Corporativa

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

Assim, com as responsabilidades bem definidas, compete a Diretoria Executiva, que é a responsavel
pela administracdo da Entidade, a pela elaboracdo da Politica de Investimento, que deve submeté-la
para aprovacdo ao Conselho Deliberativo, o principal agente nas definices das politicas e das
estratégias gerais da Entidade. Cabe ainda ao Conselho Fiscal o efetivo controle da gestdo da entidade
de acordo com o Art. 192 da Resolugdo CGPC n.2 13, de 12 de outubro de 2004, que deve emitir
relatdrio de controle interno em periodicidade semestral sobre a aderéncia da gestao de recursos as
normas em vigor e a esta Politica de Investimento.

Esta estrutura garante a adogdao das melhores praticas de governanga corporativa, evidenciando a
segregacao de func¢des adotada inclusive pelos drgdos estatutarios.

Ainda de acordo com os normativos, esta Politica de Investimento (PI) estabelece os principios e
diretrizes a serem seguidos na gestao dos recursos correspondentes as reservas técnicas, fundos e
provisdes, sob a administragdo desta entidade, visando atingir e preservar o equilibrio atuarial e a
solvéncia do Plano Saldado.

As diretrizes aqui estabelecidas sao complementares, isto é, coexistem com aquelas estabelecidas
pela legislagao aplicavel, sendo os administradores e gestores incumbidos da responsabilidade de
observa-las concomitantemente, ainda que nao estejam transcritas neste documento;

2.1. Comité de Investimentos

O Comité Estratégico de Investimentos - CEl tem por finalidade qualificar o processo decisorio relativo
a aplicacdo dos recursos, discutindo taticamente a oportunidade dos direcionamentos; avaliando os
riscos a serem incorridos; a aderéncia das inversoes sob a ética das politicas; procedendo a avaliagdo
dos resultados alcancados e propondo ajustes quando identificado qualquer necessidade. O fato de
em sua composicao estarem presentes pessoas tecnicamente preparadas permite que o mesmo seja
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responsavel por zelar pela implementacdo desta politica de investimentos e realizar recomendacdes
junto a Diretoria Executiva e ao Conselho Deliberativo. Neste colegiado, podem ainda participar
especialistas externos para auxiliar em decis6es mais complexas ou de volumes mais representativos.

A adogdo de Comité de Investimentos é considerada uma boa pratica de mercado, sendo outra
instancia de decisao ou assessoramento.

2.2. Estrutura de Governanga e Organizacional

Conselho Deliberativo

Conselho Fiscal

Politica de Investimento

Comité de Investimento

Diretoria Executiva

Operagdo ¢/
Participante [ Variavel

Controladoria/Risco/Compliance

Auditoria Externa

3. Papéis e responsabilidades

3.1. Conselho Deliberativo

E responsabilidade do Conselho Deliberativo aprovar a politica de investimentos dos planos
administrados pela S3o Francisco e ndo é intencdo ser envolvido diretamente na implementacao
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desta politica e nas rotinas de investimentos didrias da Sdo Francisco, salvo as movimentagdes que
representem mais de 5% do patriménio investido do plano, conforme Manual de Algadas.

3.2. Conselho Fiscal

De acordo com o Art. 192, da Resolucdo CGPC n.2 13, de 12 de outubro de 2004, é atribuicdo do
Conselho Fiscal a revisdo e o monitoramento da implementacdo da politica para garantir que as
atividades relacionadas ao processo de investimentos sejam performadas de uma maneira prudente
consistente com a intencao do Conselho Deliberativo, devendo emitir semestralmente parecer sobre
a aderéncia da gestdo de recursos as normas em vigor e a esta Politica de Investimentos (Pl), dentre
outros assuntos.

3.3. Diretoria Executiva

As responsabilidades da Diretoria Executiva, incluem, mas ndo se limitam a:

a) Conduzir estudos de Asset/Liability sempre que necessario ou recomendado pelo Conselho
Deliberativo para estabelecer os objetivos de alocaces de ativos do plano;

b) Acompanhar mensalmente a performance de todos os gestores com o apoio do time
administrativo e dos Consultores Externos;

c) Revisar trimestralmente a performance dos investimentos dos planos com o apoio do time
administrativo e dos Consultores Externos;

d) Contratagdo e manutencao de consultorias para assistir a Sdo Francisco com a mensurac¢ao da
performance dos investimentos; alocacdao dos ativos, revisdo dos gestores, pesquisa sobre
alternativas de investimentos, selecdo de gestores e outros projetos de acordo com a
necessidade;

e) Manter qualificado custodiante para salvaguardar os ativos;

f) Monitorar os investimentos para garantir que eles estdo aderentes as definicdes desta politica
e recomendar mudancas para o Conselho Deliberativo;

g) Monitorar o time administrativo para garantir a execugdo das atividades de investimentos de
maneira diligente, com custo beneficio adequados e sempre mitigando riscos;

h) Evitar quaisquer conflitos de interesses.

4. Diretrizes Gerais

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Pl 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 exposicao excessiva a riscos para os quais os prémios pagos pelo
mercado ndo sejam atraentes ou adequados aos objetivos do Plano.

Esta Politica de Investimento entrara em vigor em 01 de janeiro de 2019. O horizonte de
planejamento utilizado na sua elaboracdo compreende o periodo de 60 meses que se estende de
janeiro de 2019 a dezembro de 2023, conforme especifica a Resolu¢gdo CGPC N2 7, de 4 de dezembro
de 2003.
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Esta politica esta de acordo com a Resolugdo CMN 4.661, que dispde sobre pardmetros para alocacao
dos recursos. Havendo mudangas na legislagdo que de alguma forma tornem estas diretrizes
inadequadas durante a vigéncia deste instrumento, esta Pl e os seus procedimentos serao alterados
gradativamente de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposigdao desnecessaria a riscos. Caso
seja necessario, deve ser elaborado um plano de adequagdo, com critérios e prazos para a sua
execucdo, sempre com o objetivo de preservar os interesses do Plano.

Se nesse plano de adequacdo o prazo de enquadramento estabelecido pelas disposi¢cdes transitdrias
da nova legislagao for excedido, a Entidade devera realizar consulta formal ao érgao regulador e
fiscalizador de acordo com a Instrugao Normativa da PREVIC n2 4, de 6 de julho de 2010 que disciplina
o encaminhamento de consultas a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar —
PREVIC.

5. Principios de Alocagao de Ativos
Essa politica é desenhada com o objetivo de maximizar a probabilidade de atingimento dos objetivos
de investimentos.

A SAO FRANCISCO adota e implementa uma politica de alocacdo de ativos que se baseia em inimeros
fatores, incluindo:

a) O regulamento do plano de previdéncia e as opgGes de investimentos dos participantes;
b) Retorno esperado considerando as correlagGes entre as diversas classes de ativos;

c) Avaliacdo das condi¢Ges econdmicas de curto, médio e longo prazo incluindo inflagdo e niveis
de taxa de juros;

d) Nivel do beneficio esperado, se aplicavel;
e) Varios cenarios de risco/retorno; e
f) Requisitos de liquidez.

A implementacdo da alocacdo de ativos serd conduzida anualmente dentro do processo de revisdo
da politica de investimentos.

6. Plano de Beneficios

o Identificagdo do Plano de Beneficios

Esta politica de investimento apresenta as diretrizes para a aplicacdo dos recursos garantidores do
Plano Saldado, administrado pela Sdo Francisco cujas principais caracteristicas sdo:

Tipo de Plano: BD
Meta atuarial: INPC + 4,90% ao ano.
CNPB: 20.170.013-92

Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB): Marcos Moreira
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Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ): Marcos André Prandi

Administrador Responsavel pela Gestao de Riscos: Marcos André Prandi

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

A Supervisdao Baseada em Riscos apresentada pela PREVIC verifica a exposi¢do a riscos e os controles
sobre eles exercidos, atua de forma prudencial sobre as origens dos riscos e induz uma gestao
proativa das entidades. A andlise e avaliagcdo das adversidades e das oportunidades, observadas em
cenarios futuros, contribuem para a formacdo de uma visdo ampla do sistema de previdéncia
complementar fechado e do ambiente em que este se insere, visando assim a estabilidade e a solidez
do sistema.

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturacao, suas especificidades e as caracteristicas
de suas obrigacdes, bem como o cendrio macroeconémico, determinam as seguintes diretrizes dos
investimentos: as metas de resultado do plano de beneficios e dos segmentos de aplicacdo; a
alocacdo dos recursos nos diversos segmentos; os limites maximos de aplicacdo em cada segmento
e ativo; indexadores e prazos de vencimentos dos investimentos; a escolha por ativos que possuem
ou ndo amortizacdes ou pagamento de juros periddicos; dentre outros.

7.1. Expectativas de Retorno

A expectativa de retorno dos investimentos passa pela definicdo de um cendrio econémico que deve
levar em consideracao as possiveis variagdes que os principais indicadores podem sofrer, mensuradas
através de um modelo estocdstico que observa a volatilidade histérica apresentada por eles para
estimar as possiveis variacdes, dada uma expectativa de retorno. A correlacdo entre os ativos que ja
se encontram na carteira e os que sao passiveis de aplicagdo também é uma varidvel importante para
esta definigao.

O resultado desta analise se encontra no quadro abaixo que demonstra a expectativa de retorno da
Entidade em relacdo a cada segmento de aplicacao, bem como os compara com o que foi observado
nos ultimos periodos.

RENTABILIDADES - % a.a.

SEGMENTO
2018 Estimativa 2019

Consolidado 8,53
Renda Fixa 14,48 9,25
Renda Variavel 17,66 8,74
Investimentos Estruturados 9,98 0,48
Imobiliario (2,97) 3,39
Operagoes com Participantes 23,37 8,25
Investimento no Exterior - -
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7.2. Cendrio Utilizado

Para execucdo dessa politica foi o cenario definido pela i9Advisory.

CENARIO MACROECONOMICO - TAXAS REAIS

2019 2020 2022 em diante

SELIC 2,60% 3,55% 3,60% 3,52%

IPCA 4,50% 4,50% 4,50% 4,50%

INPC 4,50% 4,50% 4,50% 4,50%

CREDITO 5,72% 5,56% 5,41% 5,35%

RENDA VARIAVEL - BETA 9,22% 6,61% 6,66% 6,58%
RENDA VARIAVEL — SMALL 14,00% 11,40% 11,44% 11,37%
RENDA VARIAVEL - DIVIDENDOS 6,34% 3,74% 3,79% 3,71%
RENDA VARIAVEL - VALOR 7,36% 7,22% 7,07% 7,01%
EXTERIOR - RF 3,74% 4,69% 4,74% 4,66%
EXTERIOR — RV 6,35% 5,82% 6,07% 6,79%
MULTIMERCADO 3,98% 5,12% 5,18% 5,09%
FUNDO IMOBILIARIO 3,05% 4,06% 4,11% 4,03%
FIP’s 7,50% 7,50% 7,50% 7,50%

IMOVEIS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
CARTEIRA DE EMPRESTIMOS 4,68% 4,68% 4,68% 4,68%

Observagao: Taxa Atuarial - Utilizada no Fator de Capacidade do Plano.
Inflagao: Fator de capacidade utilizado pelo atuario
Juros (Selic): Sistema de Expectativas do Banco Central do dia 31/10/2018

Cédito: Curva de ativos com rating A da ANBIMA, composta por ativos com liquidez no mercado, e
prazo de 1.008 dias uteis. Atualmente IPCA+ 6,03% ao ano.
Fonte: ANBIMA

Renda Variavel (Beta): A definicdo de cendrio para o curto e longo prazo distinguem em metodologia
e expectativas.

Curto Prazo (1° ano) — Para o primeiro ano foi definido um cenario de acordo com uma metodologia
proposta pela i9Advisory, que considera como retorno para a bolsa a expectativa de crescimento da
economia em conjunto com fatores subjetivos de percepc¢ao de risco.

Desta forma, para projetar o retorno de 2019 foram estimados o crescimento das empresas através
da proxy da expectativa de crescimento do PIB, o crescimento das receitas por meio da projecao de
inflagdo, uma vez que boa parte das companhias possuem receitas vinculadas a indices inflacionarios,
o lucro das empresas utilizando o fator de dividendos esperado para companhias que costumam
realizar a destina¢do com frequéncia deste capital e um prémio adicional que objetiva mesurar o viés
positivo para a economia brasileira e o consequente fluxo que a bolsa pode receber com esta
percepcdo de melhora por parte dos agentes de mercado.
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Retorno Bolsa Curto Prazo: Crescimento de Lucros (PIB + Inflagdo IPCA) + Dividendos
+ Prémio (Fluxo de Investidor e Melhora na Percepgao de Risco)
14,13% : 6,73% (2,54% + 4,19%) + 5,90% + 1,50%
Deflacionado: 14,13% — 4,50% = 9,22%

Longo Prazo — O modelo utilizado para os anos subsequentes se baseia no excesso de retorno de
acoes sobre titulos sem risco, que possui a sigla inglés ERP (Equity Risk Premium). Esta métrica
expressa a compensacao exigida pelos investidores para manter titulos de risco, que em modelos
teoricos refletem o preco de equilibrio considerando o risco de mercado nao diversificavel. A média
do ERP Mundial com base nos dados de 1970 a 2015 utilizando métricas como médias histdricas
regressoes preditivas e transversais e modelos de desconto de dividendos é de 6,4%. No entanto, é
necessario ajustar a média pela varia¢cdo de alguns indicadores como o crescimento e as variagoes
nos niveis de consumo. Neste contexto, foi utilizado uma expetativa de retorno de 3,20% sobre a

SELIC, conforme observado na bibliografia', como o valor justo para o risco assumido.
Retorno Real Bolsa Longo Prazo: Selic + 3,20% — 4,50%

Renda Variavel — Small: Carteira com prémio adicional de 5,00% em relacdo ao mandato Beta, em
funcdo de sua maior volatilidade e na concentracdo em empresas que possuem maior probabilidade
de arbitragem por parte do investidor.

Renda Variavel — Dividendos: Carteira com menor prémio em relacdo ao mandato Beta, penalidade
de 3,00% em funcdo de sua menor volatilidade e na concentracdo em empresas que possuem maior
previsibilidade no fluxo de caixa.

Renda Variavel — Valor: Carteira indexada a inflagdo, pois o foco dos gestores que compdem este
portfélio é encontrar empresas que consigam apresentar uma taxa de retorno real de 8,00% a 10%
considerando cendrios de stress no desconto de seu fluxo de caixa.

Investimento no Exterior (RV): Conforme mencionado no modelo esperado de retorno de longo
prazo paraa renfa varidvel, a média global de desconto de dividendos de empresas é de 6,4%. O
cenario tracado para investimentos no exterior em ativos de renda varidvel considera a taxa

supracitada, a taxa das Treasurys de 10 anos e a variagao cambial:
Retorno Inv. Exterior (RV): Taxa de Desconto + Treasury (10a) + Variagdo Cambial
11,14%: 6,40% + 3,14% + 1,60%
Deflacionado:11,14% — 4,50% = 6,35%

Investimento no Exterior — Renda Fixa (hedge cambial), os retornos foram estimados a partir da
rentabilidade dos ativos no exterior e ganhos com a conversao da receita em ddlar e real.
Retorno Inv. Exterior (RF): Retorno dos fundos no exterior + (CDI — cupom cambial)
8,41%:5,00% + (7,22% -3,81%)
Deflacionado: 8,41% — 4,50% = 3,74%

! Mais detalhadamente em: Aswath Damodaran (2006): Damodaran on Valuation: Security Analysis for Investment and Corporate Finance.

Pagina 9




‘e’ Fundagio Sio Francisco de Seguridade Social - SAO FRANCISCO

Multimercado Estruturado: 120% do CDI, baseado na rentabilidade histdrica de uma cesta de fundos
com representatividade no mercado e referendado pela performance do IHFA (indice de Hedge Funds
Anbima) desde sua criac¢do.

Fundo Imobiliario: 106,5% do CDI. Retorno médio do indice de Fundos de Investimentos Imobilidrios
(IFIX) desde sua criacdo (volatilidade histérica anual).

FIP: Equiparacdo com o retorno verificado para ativos de crédito com rating B. Prémio médio de IPCA
+7,5%.

Imoéveis: Em termos de taxa real a entidade entende que se deva adotar a taxa 0%, haja vista a
definicdo de que tdo logo toda a documentacdo esteja pronta para a venda, o processo seja iniciado.

Carteira de empréstimos: Serd considerada a curva do DI futuro, de acordo com o prazo médio da
carteira de empréstimos concedidos (tabela PRICE — 48 meses), condicionado a aplicagdo de spread
sobre a curva DI, que permita definir taxa superior a meta atuarial ou taxa de referéncia, a depender
do plano, que viger na data da definicdo da taxa pelo Comité de Investimento, com deliberacdo da
sua aplicacdo em reunido da Diretoria Executiva.

7.3. Passivo

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

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

Fluxo do Passivo:
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Este grafico representa a distribui¢do dos fluxos liquidos (beneficios pagos — contribuigdes) simulados
ao longo do tempo com base na evolugao do passivo.

7.4. Estudo de Macroalocagdo

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

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

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

c) Adotar os limites para cada classe de ativos respeitando as restricGes legais e os limites utili-
zados para parametrizagao do modelo.

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

Os resultados foram:
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20
15
10
5
0
-5
% o A b © © D A .k L0 ) S B © & o
& a8 5 v . o 3 % 8 5 < o 4 o B B <
AT AT ART AR AR RPT aPT 4D AT DT 4P P AR A AR QY AP

Pagina 11




%% Fundacdo Sao Francisco de Seguridade Social - SAO FRANCISCO

A solvéncia indica a saude financeira do plano, a partir do boxplot é possivel verificar a probabilidade
superior a 50% do plano apresentar solvéncia superior a 1 (superdvit) no longo prazo.

7.5. Alocagdo

A Resolucdo CMN 4.661 estabelece que os planos devem definir em sua politica a alocacdo de
recursos e os limites por segmento de aplicacdo. Segundo o Guia PREVIC — Melhores Praticas em
Investimentos, os limites maximos e minimos planejados de cada um dos segmentos e modalidades
de investimentos na vigéncia da politica de investimento devem ser representativos da estratégia de
alocacdo de cada plano de beneficios, portanto mais restritivos que a legislacdo vigente.

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

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

SEGMENTO LUMITELEGAL  ALOCACRO S
OBJETIVO INFERIOR SUPERIOR
Renda Fixa 100% 58,36% 40,00% 100,00%
Renda Variavel 70% 25,80% 0,00% 35,00%
Investimentos Estruturados 20% 12,98% 0,00% 20,00%
Imobiliario 20% 2,75% 0,00% 5,00%
Operagdes com Participantes 15% 0,11% 0,00% 15,00%
Investimento no Exterior 10% 0,00% 0,00% 10,00%

A alocagao objetivo foi definida considerando o cenario macroecondmico e as expectativas de
mercado vigentes quando da elaboracdo desta Politica de Investimento, conforme descrito no item
anterior.

8. Limites

Na aplicacdo dos recursos, o plano observa os limites estabelecidos por esta Politica de Investimento
e pela Resolucdo 4.661 de 25 de setembro de 2018, conforme tabelas abaixo.

8.1. Concentragdo de recursos por modalidade de investimentos
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LIMITES

MODALIDADE DE INVESTIMENTO >

LEGAL POLITICA
Renda Fixa 100% 100%
Titulos da divida mobiliaria federal 100% 100%
Fundos de indices de titulos publicos negociados em bolsa 100% 100%
Ativos de renda fixa, exceto titulos da divida mobiliaria federal 80% 60%
Ativos de institui¢Oes bancarias 80% 60%
Ativos de sociedade por agOes de capital aberto e Securitizadoras 80% 60%
Fundos de indices de renda fixa negociados em bolsa 80% 60%
Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais 20% 20%
Obrigag¢Ses de organismos multilaterais emitidas no Pais 20% 20%
Ativos de institui¢des financeiras ndo bancarias 20% 20%
Debéntures emitidas por sociedade por agdes de capital fechado 20% 20%
FIDC, FICFIDC, CCB com coobrigacdo bancaria e CCCB com coobrigagdo bancdria 20% 20%
CPR, CDCA, CRA e Warrant Agropecudrio 20% 20%
Renda Variavel 70% 35%
AcgOes de companhias abertas com classificagdo de governanca corporativa 70% 35%
AgOes de companhias abertas sem classificagdo de governanga corporativa 50% 35%
Brazilian Depositary Receipts (BDRs) nivel Il e 1l 10% 10%
Certificados de ouro fisico negociado em bolsa de valores 3% 3%
Investimentos estruturados 20% 20%
Fundos de Participagdo 15% 15%
Fundos Multimercados Estruturados 15% 15%
Fundos classificados como "AgGes - Mercado de Acesso" 15% 15%
Certificado de Operagdes Estruturadas (COE’s) 10% 10%
Imobiliario 20% 5%
Fundos Imobilidrios e cotas de Fundos Imobilidrios 20% 5%
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI’s) 20% 5%
Cédula de Crédito Imobilidrios (CCI’s) 20% 5%
Operagdes com participantes 15% 15%
Carteira de empréstimos 15% 15%
Financiamentos imobilidrios 15% 15%
Investimentos no Exterior 10% 10%
Cotas de FIS e FICFI’s classificados como "Divida Externa" 10% 10%
Cotas de fundos de indice do exterior negociados em bolsa do Brasil 10% 10%
Fundos com sufixo "Investimentos no Exterior" que invistam no minimo 67% em Fls no exterior 10% 10%
Fundos com sufixo "Investimentos no Exterior" que invistam menos que 67% em Fls no exterior 10% 10%
Brasilian Depositary Receipts (BDR’s) nivel | 10% 10%
Ativos financeiros no exterior que pertences a fundos constituidos no Brasil ndo previstos 10% 10%
anteriormente
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Alocagdo por Emissor (plano)

o LIMITES
ALOCACAO POR EMISSOR >
LEGAL POLITICA
Tesouro Nacional 100% 100%
Institui¢do financeira autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%
Demais emissores 20% 20%

Concentragédo por Emissor (EFPC)

. LIMITES
CONCENTRACAO POR EMISSOR >
LEGAL POLITICA

% do Capital Total de uma mesma Companhia Aberta 25% 25%
% do Capital Votante de uma mesma Companhia Aberta 25% 25%
% do PL de uma mesma Instituicdo Financeira 25% 25%
% do PL de um FIDC ou FICFIDC 25% 25%
% do PL de Fundo de indice de renda fixa ou de a¢des de Companhia Aberta 25% 25%
% do PL de um fundo classificado no segmento estruturado 25% 25%
% do PL de um Fundo Imobiliario (FIl) ou FICFII 25% 25%
% do PL de FI que aplicam em cotas de fundos de indice no exterior, BDR’s nivel | ou que invistam no

‘o , . 25% 25%
maximo 67% em Fl’s no exterior
% do Patrimonio Separado de Certificado de Recebiveis com Regime Fiduciario 25% 25%
% do PL do emissor de debéntures emitidas por sociedade por a¢des de capital fechado 15% 15%
% do PL de fundos constituidos no exterior que sao investidos por meio de fundos brasileiros que
L . B . 15% 15%
invistam no minimo 67% em FI’s no exterior
% de uma mesma série de titulos ou valores mobilidrios 25% 25%

9. Gestao dos Investimentos

As gestdes dos recursos serdo realizadas internamente e/ou por intermédio de Fundos de
investimentos, levando-se sempre em consideragao o direcionamento estabelecido nas Politicas de
Investimento de cada Plano de per si. Quando a inversao se der em ativos registrados na Carteira
Prépria de qualquer Plano, as propostas de negdcios deverdo ser avaliadas pela Diretoria de Finangas
e se houver entendimento quanto a viabilidade de aquisi¢do seguirdao para apreciagao do Comité
Estratégico de Investimentos - CEl a quem caberd submeter ou nao, a proposta a aprecia¢do da
Diretoria-Executiva para sua aprovacao, desde que o valor a ser aportado esteja contido no limite de
sua algada, ou dado os riscos e os valores envolvidos encaminhar a apreciagdao do Conselho
Deliberativo a quem caberd aprovar ou ndo. As inversGes nos Segmentos de Renda Variavel e/ou
Investimentos Estruturados e Investimento no Exterior serdo sempre realizadas através de Fundos de
Investimentos. Os poderes de gestdo, administracdo e custddia, constardo dos respectivos
regulamentos dos fundos de investimentos, e as instituicdes responsdveis deverao estar devidamente
credenciadas junto a Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM. A segregacdo das funcdes entre as
diversas instituicdes se dard nos termos das normas vigentes, identificando os poderes e limites de
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atuacdo de cada agente, em mandatos discricionarios. Os poderes estabelecidos a cada instituicao,
identificados em respeito as normas instituidas pela CVM no ambito de sua atuagdo, visarao entre
outras, a identificacao pela realizagdao da selegdo dos ativos; avaliagdes dos diversos tipos de riscos,
mercado, crédito, etc.; as regras prudenciais, distingdo das funcdes de competéncia do administrador
e Custodiante.

9.1. Investimentos diretos em Titulos Publicos

Conforme estabelece a Resolucdo CMN n2 4.661, de 25.05.2018 em seu artigo 17, os ativos de Renda
Fixa devem ser, preferencialmente, negociados por meio de plataformas eletrdnicas, observada a
regulamentacdo do Banco Central do Brasil ou da Comissao de Valores Mobiliarios-CVM. Desta forma,
a Sdo Francisco adotara como padrio realizar todas as movimenta¢des de compra e/ou troca de
titulos publicos observando as normas vigentes.

Em casos, no qual a negociacao venha a ser feita no mercado de balcdo, a Sdo Francisco mantera
arquivado os parametros de negociacdo, incluindo o tunel de precos ANBIMA, utilizado como
referéncia para definicdo dos precos de compra ou venda.

9.2. Investimentos diretos em Titulos Privados

Conforme exigéncia da Resolucdo CMN 4.661, os ativos de crédito adquiridos por meio de Carteira
Prépria ou via Fundo de Investimentos Exclusivo, no qual a Sdo Francisco tenha poder discricionario,
devem apresentar uma avaliagdo complementar que contenha os seguintes tépicos, ndo devem se
limitar apenas analise de rating.

a) Analise do cenario;

b) Andlise dos indicadores financeiros da empresa;
c) Analise do risco regulatdrio e societario;

d) Analise de risco versus retorno esperado;

e) Andlise do rating da emissdo/corporativo; e

f) Andlise do spread, tomado sempre em consideracdo o rating da emissdo, sobre a curva de
crédito em relacdo aos titulos publicos com vencimento semelhante, ou duration compati-
vel, o que melhor reflita o comportamento da taxa de juros;

As analises poderdo ser contratadas de terceiros especializados no segmento do emissor, com
posicionamento juridico, que serdo avaliados internamente pelo Comité Estratégico de Investimentos
- CEl e precisam de aprovagao da Diretoria Executiva.

9.3. Investimentos em Cotas de Fundos

O processo de selecdo e avaliagdo de gestores deve levar em consideracdo aspectos qualitativos e
guantitativos na analise, de forma que consiga diferenciar os gestores através de mensuracao de seus
indicadores. A escolha de uma amostra comparavel é essencial neste tipo de analise, uma vez que ha
um numero amplo de estratégias utilizadas pelo mercado, e a segregacdao em mandatos mencionada
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neste documento contribui para esta diferenciacao.

O procedimento para selegdo consiste na construgdao de um ranking quantitativo, que deve levar em
consideracdo no minimo 4 (quatro) indicadores diferentes de performance e risco em uma janela que
pode variar entre 1 e 3 anos, conforme o mandato avaliado. Os fundos que compdem este ranking
devem ser compardveis, ou seja, possuir o mesmo objetivo, volatilidade equivalente ou ainda a
mesma classificagdo ANBIMA/CVM. Serdo elegiveis para a Sdo Francisco apenas os 25% que
apresentarem a melhor nota final.

10. Derivativos
As operagdes com derivativos sao permitidas, desde que respeitados os limites, restricdes e demais
condigdes estabelecidas pela Resolugdo CMN n? 4.661 e regulamentagdes posteriores.

O controle da exposicdo em derivativos sera feito por meio do monitoramento:

a) Dos niveis de margem depositada como garantia de operagGes com derivativos; e
b) Das despesas com a compra de opgdes.
O controle da exposicado a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de investimento.

Os limites devem ser medidos em relagdo as alocagdes em:

a) Titulos da divida publica federal;
b) Titulos de emissdo de instituicdes financeiras; e
c) Acoes.
A soma dos investimentos nesses ativos deve ser considerada como denominador na conta da

exposicao, que devem respeitar os seguintes limites:

a) Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operagdes com derivativos;
b) Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opg¢oes.

A utilizacdo de derivativos se dara em funcdo de dois objetivos distintos, prote¢do ou
posicionamento. No primeiro caso, a S3o Francisco utilizara instrumentos como: opg¢oes, futuro e
swap, geralmente na posicao passiva ou vendida deve comprovar por intermédio de estudo técnico
o custo da operacdo e os impactos em termos de posicionamento no portfélio. O segundo também
deve demonstrar o custo, se aplicavel, e adicionalmente as vantagens em realizar este movimento
por intermédio de derivativos versos a utilizacdo dos ativos tradicionais.

A definicdo da utilizacdo ou ndo devera ser precedida de estudo técnico embasado, realizado por
consultores especializados. E ainda com posicionamento formal da estrutura de riscos da Entidade.

11.Aprecamento de Ativos Financeiros

Os titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras e fundos de investimentos, exclusivos ou
nao, nos quais o plano aplica recursos devem ser marcados a valor de “mercado”, de acordo com os
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critérios recomendados pela CVM e pela ANBIMA. Isso ndo exclui a possibilidade, porém, de o plano
contabilizar os titulos que pretende carregar até o vencimento pela taxa do papel, método chamado
de “marcacdo na curva”.

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificacdes dos ativos adotados pela
EFPC (para negociagdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na
Resolucdo CGPC n 2.04, de 30 de janeiro de 2002 e o item 15.4 letra b desta politica.

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

E recomenddvel 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.

De acordo com o manual de boas praticas da Previc “A verificacdo do equilibrio econémico e
financeiro dos planos de beneficios depende da precificacdo 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 marcacéo dos papeis é feito por meio de relatorios gerados mensalmente por
consultores contratados.

12.Benchmarks por Segmento e Metas de Rentabilidade/Atuarial

A Resolucdo CMN n? 4.661 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 &, para horizontes mensais
ou anuais, conforme as caracteristicas do investimento. Esse indice estad sujeito as variacbes
momentaneas do mercado.

Por outro lado, a meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos investimentos
realizados em cada um dos segmentos listados a seguir.

SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE

Plano INPC + 4,90% a.a. INPC + 4,90% a.a.
Renda Fixa INPC + 4,90% a.a. INPC + 4,90% a.a.
Renda Variavel IBrX-50 INPC +9,44% a.a.
Investimentos Estruturados 120% do CDI INPC + 3,98% a.a.
Imobiliario INPC INPC

Operagdes com Participantes Meta Atuarial INPC + 4,90% a.a.
Investimento no Exterior MSCI INPC + 6,35% a.a.
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13.Mandatos

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

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

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

MANDATOS BENCHMARK
RENDA FIXA TRADICIONAL cDI

ALM Carteira de Titulos
INFLACAO IMA-B, IMA-B5, IMA-B5+, IRF-M
CREDITO IPCA +5,93% ao ano
MULTIMERCADO ESTRUTURADO 120% do CDI
RENDA VARIAVEL — Valor IPCA + 8% ao ano
RENDA VARIAVEL — Dividendos IBrX-50 - 3,00%
RENDA VARIAVEL - Ativo (Beta) IBrX-50
RENDA VARIAVEL - Small IBrX-50 + 5,00%
INVESTIMENTO NO EXTERIOR — Renda Varidvel MSCI GLOBAL
INVESTIMENTO NO EXTERIOR — Renda Fixa 120% do CDI

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 atrelado ao CDI ou Selic. Esse mandato contempla os investimentos utilizados para
garantir a liquidez do plano de investimentos, ou buscar retorno superior ao CDI.

Inflagéo: representa os investimentos em fundos de renda fixa com objetivo de rentabilidade
atrelado aos indices de mercado IMA-B, IMA-B5, IMA-B5+, IRF-M. O objetivo é acompanhar os
investimentos em titulos publicos marcados a “mercado”.

ALM: esse mandato contempla os veiculos de investimento que carregam os titulos de longo prazo
destinados a cobrir as obrigacdes atuariais do plano marcados na curva.

Inflagéo: representa os investimentos em fundos ou ativos de crédito renda fixa com objetivo de
superar a meta atuarial.

Multimercado Estruturado: esse mandato redne os fundos multimercados que ndo obedecem,
necessariamente, a todos os pontos da legislacdo aplicavel as EFPC’s. Por outro lado, os fundos que
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compdem esse mandato nao devem utilizar as prerrogativas de investimentos destinados a
investidores qualificados, de acordo com a exigéncia da Resolucdo CMN n2 4.661, de 25.05.2018.

Renda Varidvel - Beta: representa os investimentos no segmento de renda variavel que buscam
atingir o indice IBrX-50.

Renda Variavel - Valor: representa os investimentos no segmento de renda varidvel que buscam
construir uma carteira com base em processo fundamentalista de selecdo de ac¢des, com foco em
retorno absoluto.

Renda Variavel - Small Caps: representa os investimentos no segmento de renda varidvel que
buscam construir uma carteira direcionada para empresas de pequeno porte.

Renda Variavel - Dividendos: representa os investimentos no segmento de renda varidvel que
buscam empresas que pagam bons dividendos.

Investimento no Exterior - Renda Varidvel: Contempla fundos abertos de renda variavel com objetivo
de investir no exterior. Estas aplicacdes correspondem a uma possibilidade de diversificacdo da Renda
Variavel, desde que os limites de investimento no exterior sejam respeitados.

Investimento no Exterior - Renda Fixa: Contempla fundos abertos de multimercado ou renda fixa
com objetivo de investir no exterior.

14.Gestao de Risco

Em linha com o que estabelece o Capitulo I, “Dos Controles Internos, da Avaliagdo e Monitoramento
de Risco e do Conflito de Interesse”, da Resolucdo CMN n? 4.661, de 25.05.2018, este todpico
estabelece quais serdo os critérios, parametros e limites de gestdo de risco dos investimentos. Da
mesma forma, o GUIA PREVIC - Melhores Praticas em Investimentos sugere diversos controles que
devem ser levados com consideracdo quando da andlise dos investimentos.

No caso dos investimentos realizados por gestores terceirizados ou gestores de fundos de
investimentos, embora os controles sejam de responsabilidade do gestor, os pardmetros de riscos
serdo verificados periodicamente pela EFPC.

O objetivo deste capitulo é demonstrar a andlise dos principais riscos, destacando a importancia de
se estabelecer regras que permitam identificar, avaliar, mensurar, controlar e monitorar os riscos aos
guais os recursos do plano estdo expostos, entre eles os riscos integrados, atuarial, de solvéncia, de
mercado, de crédito, de liquidez, operacional, de terceirizacdo, legal e sistémico. Esse tdpico disciplina
ainda o monitoramento dos limites de alocacao estabelecidos pela Resolucao CMN n? 4.661, de
25.05.2018 e por esta Politica de Investimento.

14.1. Risco Integrado

A identificacdo dos riscos e a observancia dos controles apresentados passam a ser primeira etapa
para implantacdo de uma matriz de riscos pela Entidade, contribuindo com a busca por uma gestado
baseada em risco.
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Para minimizar possiveis 6nus financeiros decorrentes da ndo observancia destes riscos, foram
definidos determinados modelos de mensuragdo, descritos de forma mais detalhadas nos capitulos
seguintes.

14.2. Risco Atuarial

O risco atuarial é proveniente da ndo aderéncia das hipdteses biométricas, demograficas, econdmicas
e financeiras utilizadas na estimativa do cdlculo do passivo e, consequentemente, dos recursos
necessarios para a fundacdo honrar com os beneficios a serem pagos aos participantes do plano.

De acordo com a Resolugdo CNPC n2 19, de 29 de novembro de 2012, a Entidade deve realizar a
confrontacdo entre as probabilidades de ocorréncia de morte ou invalidez constantes na tabua
biométrica utilizada em relacdo aquelas constatadas junto a massa de participantes e assistidos nos
ultimos trés exercicios, e confrontar a convergéncia entre a taxa real de juros estabelecida nas
projeces atuariais e a taxa de retorno real projetada para as aplicacdes dos recursos garantidores.

A mesma Resolugao determina ainda que compete ao Conselho Fiscal da Entidade Fechada atestar,
mediante fundamentagdao e documentagao comprobatdria, a existéncia de controles internos
destinados a garantir o adequado gerenciamento dos riscos atuariais.

14.3. Risco de Solvéncia

Entende-se por risco de solvéncia o risco decorrente das obrigacdes 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 realiza¢cdo de simula¢do dos valores de beneficios (tanto
dos atuais aposentados como dos futuros) que devem ser pagos ano a ano, descontados dos valores
das contribuicOes a serem recebidas (desembolsos anuais).

Com a adoc¢do da metodologia descrita acima é possivel encontrar a Reserva Matematica e a
consequente Provisdo Matematica. Desta forma, o passivo estd mensurado, bastando verificar a
relacdo do que ha em ativos contabilizados na carteira, para se ter uma ideia de como esta a solvéncia
do plano.

O controle do risco de solvéncia se dd por meio da avaliacdo atuarial realizada anualmente, que
demonstra se o ativo disponivel é suficiente para cobrir o passivo do plano.

14.4. Risco de Mercado

Segundo a Resolucdo CMN n2 4.661/2018, as entidades devem acompanhar e gerenciar o risco e o
retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a
probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.

Em atendimento ao que estabelece a legislacdo, o acompanhamento do risco de mercado ser3 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 serd utilizado o Benchmark Value-at-Risk (B-VaR), modelo que aponta, com um grau de
confianca e para um horizonte de tempo pré-definido, qual a perda esperada em relagdo a carteira
tedrica do indice de referéncia.
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Cabe apontar que os limites dos 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.

8.1.1. Limites de risco de mercado

Para o calculo do Value-at-Risk (VaR), sera adotado o modelo paramétrico, ou seja, a metodologia
leva em consideracdo somente os movimentos normais de mercado, ndo assumindo nenhuma
hipotese sobre a distribuicao de probabilidades a priori.

O intervalo de confianca para o célculo do VaR sera de 95%, com horizonte de tempo de 21 dias Uteis.
Nesta metodologia, o modelo considera que em 95% das amostras o valor de risco encontrado
contém o valor verdadeiro da média amostral.

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

HORIZONTE

LIMITE S MODELO BENCHMARK (B-VaR)
RENDA FIXA TRADICIONAL 0,75% 21 dias VaR -
ALM = = = =
INFLACAO 0,60% 21 dias B-VaR IMA-B, IMA-B5, IMA-B5+, IRF-M
CREDITO 1,00% 21 dias VaR -
MULTIMERCADO ESTRUTURADO 8,00% 21 dias VaR -

RENDA VARIAVEL - Valor

RENDA VARIAVEL - Dividendos

- 5,50% 21 dias B-VaR IBOVESPA
RENDA VARIAVEL — Ativo (Beta)
RENDA VARIAVEL - Small
EXTERIOR - Renda Variavel = 21 dias VaR =
EXTERIOR — Renda Fixa 4,75% 21 dias VaR =

A definicdo dos limites acima propostos se baseia na expectativa de retorno de cada uma das classes
de investimento. Conforme previsto no modelo utilizado, gestores eficientes costumam adicionar %
unidade de retorno para cada unidade de risco, portanto os limites estdo alinhados com o alpha
esperado por cada estratégia.

14.4.1. Andlise de Stress

A avaliacdo dos investimentos em andlises de stress passa pela definicdo de cendrios de stress, que
consideram mudancas bruscas em varidveis importantes para o aprecamento dos ativos, como taxas
de juros e precos de determinados ativos.
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Embora as projecdes considerem as variagdes histdricas dos indicadores, os cenarios de stress nao
precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras variacées adversas.

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

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

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

14.5. Risco de Crédito

14.5.1. Abordagem Qualitativa

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

A Entidade utilizarad para essa avaliacdo os ratings atribuidos por agéncia classificadora de risco de
crédito atuante no Brasil. Os ativos serao 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.

ATIVO RATING EMISSOR RATING EMISSAO
Titulos emitidos por instituicdo nao financeira X X
FIDC X
Titulos emitidos por instituicdo financeira X

Os titulos emitidos por instituicdes ndo financeiras podem ser analisados pelo rating de emissdo ou
do emissor. No caso de apresentarem notas distintas entre estas duas classificacGes, serd
considerado, para fins de enquadramento, o pior rating.

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 classificacdo minima apresentada na tabela
a seguir.
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Agéncia de Classificagdo de Risco

(POR MODALIDADE DE APLICAGAO) — ESCALA BRASILEIRA

Emissoes Bancarias

EmissGes Corporativas

Crédito Estruturado

Longo Prazo

Longo Prazo

Longo Prazo

Fitch Ratings A-(bra) A-(bra) A-(bra)
Moody'’s A3.br A3.br A3.br
Standard & Poor’s brA- brA- 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:

a) 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;

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

¢) O enquadramento dos titulos sera feito com base no rating vigente na data da verificacdo da
aderéncia das aplicacGes a politica de investimento;

d) Caso haja andlise de rating da emissdo e do emissor sera considerado prioritariamente a
avaliacdo da emissdo.

i.  Todas as emissdOes, para inicio de analise, precisardo apresentar obrigatoriamente uma
avaliacdo de rating elaborada por agéncia de risco devidamente cadastrada junto a
CVM, nos termos da legislacdo, e somente assim, se a menc¢ao atribuida a emissao
estiver dentro daquelas especificadas nesta politica, seguirdo as analises para
definicdo se o ativo é elegivel ou ndo.

14.5.2. Exposigdo a Crédito

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 60%

Grau especulativo 12%

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
gue ja se enquadram nesta categoria e eventuais ativos presentes em fundos de investimentos
condominiais (mandato ndo discricionario). Nesse sentido, o limite acima previsto ndo deve ser
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entendido, em nenhuma hipdtese, como aval para aquisicdo de titulos que se enquadrem na
categoria “grau especulativo” por parte dos gestores exclusivos das carteiras e fundos.

14.6. Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ser avaliado como a impossibilidade de a Entidade honrar seus
compromissos, entre eles o pagamento de beneficios aos participantes. Desta forma, o controle serd
feito por meio da andlise do fluxo do passivo atuarial do plano de beneficios em comparacdo com a
parcela liquida da carteira de investimentos. O ALM ¢é a ferramenta utilizada para este controle.

14.7. Risco Operacional

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 serd
decorrente de a¢Oes que garantam a adoc¢do de normas e procedimentos de controles internos,
alinhados com a legislacdo aplicavel.

Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

a) A definicdo de rotinas de acompanhamento e analise dos relatérios de monitoramento dos
riscos descritos nos topicos anteriores;

b) O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de investimentos:

c¢) Acompanhamento da formacdo, desenvolvimento e certificagdo dos participantes do
processo decisorio de investimento; e

d) Formalizagdo e acompanhamento das atribui¢des e responsabilidade de todos os envolvidos
no processo de planejamento, execugao e controle de investimento.

14.8. Risco de Terceirizagdo

Na administragdo dos recursos financeiros ha a possibilidade de terceirizagao total ou parcial dos
investimentos da Entidade. Esse tipo de operacdo delega determinadas responsabilidades a gestores
externos, porém nao isenta a Entidade de responder legalmente perante os 6rgaos fiscalizadores.

Neste contexto, o modelo de terceirizacdo exige que a fundagdo 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 em seu item 63: “O procedimento de selecao
dos gestores, pela EFPC, deve conter histérico, justificativas, documentacdo relacionada, entre
outros.”

14.9. Risco Legal

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

Da realizagao de relatorios de Compliance, que permitam verificar a aderéncia dos investimentos as
diretrizes da legislagao em vigor e a politica de investimento, realizados com periodicidade mensal e
analisados pelo Conselho Fiscal;

Da utilizagao de pareceres juridicos para contratos com terceiros, quando necessario.

14.10. 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. Apesar da dificuldade de
gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser relevado. E importante que ele seja considerado em
cenarios, premissas e hipdteses para analise e desenvolvimento de mecanismos de antecipagdo de
acoes aos eventos de risco.

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

15. Agentes envolvidos no processo de investimento

15.1. Consultoria

A Consultoria deve ser responsavel por:

a) Prestar assisténcia ao time administrativo no aconselhamento do Conselho Deliberativo,
Diretoria Executiva e/ou Comité de Investimentos, se aplicavel, no que diz respeito a politica
de investimento, estratégia de alocacdo de ativos, ALM, andlise de classes de ativos e
estratégias dos gestores;

b) Prestar apoio continuo na discussdao de cendrios econémicos;

c) Prestar suporte ao time administrativo no que tange o rebalanceamento dos portfélios e a
destinagao de recursos oriundos de juros, amortizagdes e contribui¢gdes no curto prazo.

d) Prestar assisténcia na selegdo de gestores de investimentos qualificados e assim como prestar
assisténcia na supervisao dos gestores vigentes, incluindo, mas nao se limitando a:
monitoramento de mudangas do quadro funcional, quadro societdrio e no processo de
investimento;

e) Apresentar anualmente as certificagdes que habilitam a empresa e os profissionais que
atendem a operar no mercado de capitais em conformidade com a legislagao local;

f) Elaborar relatdrios mensais de enquadramento em relacdo as legislacbes aplicaveis as
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar;
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g)
h)

j)

Elaborar relatérios mensais de enquadramento em relagdo a politica de investimentos;

Elaborar relatdérios mensais de analise de riscos de acordo com as métricas previstas na
politica de investimento;

Elaborar relatérios mensais de performance dos investimentos por plano, fundo e perfil de
investimento;

Evitar conflitos de interesses.

15.2. Gestores de Investimentos

Os gestores de investimentos devem ter discricionariedade para direcionar e fazer a gestdo dos
investimentos e reinvestimentos dos ativos alocados para suas respectivas contas/fundos em
conformidade com este documento, aplicando as legislagdes locais que regulam o Sistema de Fundos
de Pensdo assim como as diretrizes dos regulamentos/contratos. Os gestores de investimentos
devem ser responsaveis por:

a)

b)

Ser um gestor de investimentos devidamente registrado na CVM e ter experiéncia
reconhecida durante um determinado numero de anos como gestor de investimentos
institucionais na respectiva especialidade que esta sendo mandatado;

Manter aderéncia ao estilo de gestao, conceitos e principios pelos quais foram contratados,
incluindo, mas ndo se limitando a desenvolver a estratégia da carteira/fundo, executar
pesquisas e estudos assim como o monitoramento e comités para decisdes de compra, venda
ou manutencdo de ativos;

Comunicar mudangas significantes no quadro societario, estrutura organizacional, condigdes
financeiras ou quadro de pessoal sénior.

15.3. Administrador

O Administrador deve ser responsavel por:

a)

b)

f)
g)

Reconciliar mensalmente as contas, transacdoes e resumo dos dados dos ativos com as
avaliacbes do custodiante e comunicar e resolver qualquer discrepancia significante com os
dados do custodiante;

Manter comunicagao aberta e frequente com o time administrativo com relagdo a todos os
problemas significantes relacionados a gestao dos ativos

Comunicar toda informagao pertinente que julgue ser significante ao interesse ou que seja de
material importancia;

Utilizar as melhores praticas de governanga na administragdo da carteira;

Realizar diariamente o calculo da cota e do retorno das carteiras e manter meio eletronico
para informar a S3o Francisco;

Assegurar que os investimentos sao realizados em conformidade com a legislagao aplicavel;

Fornecer, de maneira tempestiva e efetiva, um relatério mensal das carteiras e fundos com as
movimentagdes financeiras.
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15.4. Custodiante

O custodiante deve ser responsavel por:
a) Realizar a custddia e controladoria total e completa das carteiras e fundos a ele atribuidos;
b) Precificar os ativos das carteiras e fundos com prudéncia;

c) Reportar situacdes onde a precificacdo segura e precise de determinado ativo ndo é possivel
ou declaradamente incerta;

d) Oferecer assisténcia para completar algumas atividades como auditoria interna e
independente ou algum pedido especifico da Sdo Francisco

16.Contratacao de Agentes Fiduciarios

A contratacdo de agentes fiducidrios, tal como gestores, custodiantes, administradores e consultores,
deve ser precedida de analise da capacidade técnica desses prestadores de servigos, a partir de
métricas adequadas a cada uma de suas funcgodes.

Somente poderao ser contratados aqueles prestadores que cumpram as exigéncias minimas previstas
pela Resolucdo CMN n2 4.661 quanto a seus cadastros e certificacdes junto aos érgaos competentes.
Adicionalmente, serdo observadas as questdes de conflitos de interesse, sempre visando a
inexisténcia de tais situacdes, sobretudo nas questdes relacionadas a gestdo de recursos, avaliacdo
de riscos e enquadramento.

17. Desenquadramentos

Apesar de todos os esforcos para que ndao haja nenhum tipo de desenquadramento, esse tipo de
situacdo ndo pode ser totalmente descartado. No caso de ocorréncia de desenquadramento, os
seguintes procedimentos minimos devem ser observados:

a) O desenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve gerar procedimento de
revisdo de processos, e adequacdo formal dos mesmos;

b) O desenquadramento gerado por descumprimento da legislacdo, no que concerne aos recur-
sos investidos, deve gerar san¢des ao gestor de recursos, que podem ir desde sua adverténcia
formal até o resgate da totalidade dos recursos investidos.

c¢) Osdesenquadramentos gerados de natureza passiva ndo sao considerados como infringéncia
aos limites da legislacdo vigente, sendo que o reenquadramento devera ser realizado con-
forme os ditames legais.

18.Conflito de Interesses

Agentes Envolvidos:

e A Entidade (Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal e Diretoria);
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e O Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (Resolu¢do CMN n2 4661);
e O Administrador de Recursos;

e Qualquer funcionario, agente ou terceiro envolvido na prestacdo de servicos relacionados a
gestdo de recursos da Entidade.

Conflito de Interesse:

Nenhum dos agentes, acima listados, podem exercer seus poderes em beneficio préprio ou de
terceiros. Nao podem, também, se colocar em situacdes de conflito ou de potencial conflito entre
seus interesses pessoais, profissionais, da Patrocinadora e deveres relacionados a gestdo dos recursos
da Entidade;

Os agentes, acima listados, devem expor qualquer associagdo direta, indireta ou envolvimentos que
poderiam resultar qualquer percepgao atual ou potencial de conflito de interesses em relagdao aos
investimentos da Entidade.

19.0bservacgao dos principios socioambientais

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 observancia dos principios socioambientais na gestdo dos recursos depende, portanto, da
adequacdo do processo de tomada de decisGes, de forma que os administradores da entidade
tenham condi¢Ges 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 socioambientais serdo observados sempre que possivel, sem
adesdo a protocolos e regras.
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