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1. Introducao

A Fundagdo Sao Francisco de Seguridade Social - SAO FRANCISCO é uma Entidade Fechada de
Previdéncia Complementar, constituida na forma da legislacdo pertinente em vigor, de carater nao
econdémico e sem fins lucrativos, com autonomia administrativa e financeira. Sua funcdo é
administrar e executar planos de beneficios de natureza previdencidria. Responsavel pela gestdo e
administragdo do Plano de Beneficios-11/BSaldado.

Conforme estabelece a Lei Complementar 109/2001 e a Resolucdo N2 4.661-CMN, de 25 de maio de
2018, que contém as diretrizes de aplicacdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios
administrados pelas Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar-EFPC’s, as entidades
fechadas de previdéncia complementar devem definir a Politica de Investimento para cada um dos
planos por ela administrados.

2. Governanca Corporativa

A adogao das melhores praticas de Governanga Corporativa garante que os envolvidos no processo
decisorio da Entidade cumpram seus cddigos 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, e pela elaborac¢do da Politica de Investimento, que deve submeté-la
para aprovacdao ao Conselho Deliberativo, o principal agente nas defini¢des 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 Resolucdo CGPC N2 13, de 192 de outubro de 2004, que deve
emitir_relatdrio de controle interno em periodicidade semestral sobre a aderéncia da gestéo de
recursos as normas em vigor e a esta Politica de Investimento.

Esta estrutura garante a adocdo das melhores praticas de governanca corporativa, evidenciando a
segregacdo de func¢oes adotada inclusive pelos 6rgdos estatutarios.

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

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

2.1. Comité de Investimentos-Cl

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

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

2.2. Estrutura de Governanga e Organizacional

Conselho Deliberativo

Politica de Investimento

Comité de Investimento

Diretoria Executiva

Operagéo ¢/

Renda
Participante

Variavel

Controladoria/Risco/Compliance

Auditoria Externa

3. Papéis e Responsabilidades

3.1. Conselho Deliberativo

E responsabilidade do Conselho Deliberativo aprovar a Politica de Investimento dos planos
administrados pela Sdo Francisco e ndo é intencdo ser envolvido diretamente na implementacao
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desta politica e nas rotinas de investimentos didrias da Fundag¢ao Sao Francisco de Seguridade Social
— SAO FRANCISCO, salvo as movimentacdes que representem mais de 5% do patrimdnio investido

do plano, conforme Manual de Algadas.
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3.2. Conselho Fiscal

De acordo com o Art. 199, da Resolu¢do CGPC N2 13, de 12 de outubro de 2004, é atribui¢do do
Conselho Fiscal a revisdo e o monitoramento da implementagdo da politica para garantir que as
atividades relacionadas ao processo de investimentos sejam performadas de uma maneira prudente
consistente com a inteng¢dao 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 nao se limitam a:

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

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

c) Contratagdo e manutencdo de consultorias para assistir a Sdo Francisco com a mensurac¢ado da
performance dos investimentos; alocagao dos ativos, revisdo dos gestores, pesquisa sobre
alternativas de investimentos, selecdo de gestores e outros projetos de acordo com a
necessidade;

d) Manter qualificado custodiante para salvaguardar os ativos;

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

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

g) Evitar quaisquer conflitos de interesses.

4. Diretrizes Gerais

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Pl buscam garantir, ao longo do tempo,
a seguranca, liquidez e rentabilidade adequadas e suficientes ao equilibrio entre ativos e passivos do
plano, bem como procuram evitar a exposi¢cdo excessiva a riscos para 0s quais os prémios pagos pelo
mercado ndo sejam atraentes ou adequados aos objetivos do Plano.

Esta Politica de Investimento entrard em vigor em 01 de janeiro de 2021. O horizonte de planejamento
utilizado na sua elaboracdo compreende o periodo de 60 meses que se estende de janeiro de 2021 a
dezembro de 2025, com revisdes anuais, conforme especifica a Resolucdo N2 4.661, de 25 de maio de
2018.
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Esta politica estd de acordo com a Resolu¢do N2 4.661, de 25.05.2018 que dispde sobre parametros
para alocacdo dos recursos. Havendo mudancas na legislacdo que de alguma forma tornem estas
diretrizes inadequadas durante a vigéncia deste instrumento, esta Pl e os seus procedimentos serdao
alterados gradativamente de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposicdo desnecessdria a
riscos. Caso seja necessario, deve ser elaborado um plano de adequacgdo, com critérios e prazos para
a sua execucdo, sempre com o objetivo de preservar os interesses do Plano.

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 aloca¢do de ativos que se baseia em inimeros
fatores, incluindo:

a) Oregulamento do plano de previdéncia e as opgdes de investimentos dos participantes;
b) Retorno esperado considerando as correlagdes entre as diversas classes de ativos;

c) Avaliacdo das condi¢des econémicas 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 Investimento.

6. Plano de Beneficios

o Identifica¢do do Plano de Beneficios

Esta politica de investimento apresenta as diretrizes para a aplica¢do dos recursos garantidores do
Plano Saldado, administrado pela Sao Francisco cujas principais caracteristicas sao:

Tipo de Plano: BD

Meta atuarial: INPC + 4,20% ao ano.

CNPB: 20.170.013-92

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

Administrador Responsavel pela Gestao de Riscos: Marcos André Prandi
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7. Alocagao de Recursos e os Limites por Segmento de Aplicacao

A Supervisdao Baseada em Riscos apresentada pela PREVIC verifica a exposicdo a riscos e os controles
sobre eles exercidos, atua de forma prudencial sobre as origens dos riscos e induz uma gestado
proativa das entidades. A andlise e avaliacdo das adversidades e das oportunidades, observadas em
cendrios 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 obrigacbes, bem como o cendrio macroecondmico, determinam as seguintes diretrizes dos
investimentos: as metas de resultado do plano de beneficios e dos segmentos de aplicacdo; a
alocagdo dos recursos nos diversos segmentos; os limites maximos de aplicagdo em cada segmento
e ativo; indexadores e prazos de vencimentos dos investimentos; a escolha por ativos que possuem
ou ndo amortizagées 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 consideracdo as possiveis variagcdes 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 aplicacdo também é uma variavel importante para
esta definigcao.

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

RENTABILIDADES - % a.a.

SEGMENTO

2016(*) | 2018 2019 2020 | Estimativa 2021

Consolidado 0,00% 8,55% 13,45% |17,48% | 3,93% 9,24%
Renda Fixa 0,00% 13,72% 13,34% | 11,36% 7,56% 7,27%
Renda Variavel 0,00% 19,12% 17,60% 39,28% | (1,16%) 16,21%
Investimentos Estruturados 0,00% (29,60%) 8,84% 5,30% (4,04%) 2,23%
Imobilidrio 0,00% (40,88%) (1,69%) 1,23% 4,96% 12,54%
Operagdes com Participantes 0,00% 15,27% 22,27% 15,50% 17,59% 20,12%
Investimento no Exterior - - - - - -

(*) - Plano datado de 25.09.2017 - Cisdo do Plano “BD” - Portaria N2 929-PREVIC.
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7.2. Diretrizes Para a Politica de Investimentos

A elaboracdo da Politica de Investimentos e das expectativas de retorno para as diversas classes de
ativos se inicia com a contextualizacdo do cendrio macroecondmico e politico global, e se encerra
com a modelagem de metodologias para precificar o preco justo destas classes de ativos. No ambito
macroecondmico, o cenario é amplamente abordado de forma continua, e para a definicao da nova
Politica de Investimentos, os principais temas e convic¢cdes sdo abordados abaixo, contribuindo para
nortear a elaboragao do documento legal.

Na modelagem de metodologias, a literatura econémica e o histérico de cada classe de ativo sao
considerados para projetar retornos nominais para diversos periodos.

Ndo obstante, as proje¢cdes macros copiladas pelo Banco Central do Brasil através do Relatério Focus
e seu Sistema de Expectativas sdao os pilares para praticamente todas as classes de ativos.

CENARIO INTERNO

Em 2021, parece certo de que o mundo passara por um processo natural de forte crescimento apds
grande crise financeira no periodo anterior causada pela COVID-19. No Brasil, este crescimento
também serd interessante do ponto de vista do que tinhamos avancado em anos anteriores, a
expectativa de mercado esta em torno de 3,31%, segundo o Relatério Focus mais atualizado.

Por outro lado, um velho conhecido dos brasileiros volta a tona, o quadro fiscal deteriorado. O pais,
como todos os outros ao redor do mundo, foi obrigado a gastar recursos que ndo tinha durante as
quarentenas implementadas pelos governantes, e mais, como a economia apresentou forte queda
no periodo, a arrecadagao também diminuiu, uma tempestade perfeita, mais gastos e menos receita.
A expectativa é que o déficit primario encerre 2020 préximo de 900 bilhdes de reais, e o rombo seja
perpetuado para 2021.

Mesmo com o assustador resultado fiscal, o Brasil ao longo dos ultimos trés anos conseguiu reduzir
estruturalmente sua taxa bdsica de juros, chegando ao menor patamar da histéria, ajudado ainda
pelos paises desenvolvidos que zeraram suas respectivas taxas e inundaram o mundo de dinheiro.
Desta perspectiva, ndo existe pressao para alta de juro no curto prazo, pois, o pais possui elevado
desemprego e capacidade ociosa da industria, mesmo com um forte crescimento em 2021 a
economia ndo retornara aos niveis pré COVID-19, o mundo zerou suas taxas e parece que o Congresso
estd alinhado com reformas estruturais, nem mesmo o cambio depreciado gera tantas preocupacées
assim, o repasse para os precos se provou limitado, em outras palavras, inflacdo controlada, juro
naturalmente menor.

Posto isto, juro em patamar baixo significa divida mais barata. E neste novo contexto, serd um pouco
mais facil para o Brasil resolver um déficit gigantesco com taxa SELIC proximo a 2,75% ao ano,
segundo projecao Focus, do que uma divida mediana com taxa SELIC e dois digitos.

As expectativas para o mercado de trabalho sdo positivas, mas, dado a caracteristica ainda
burocratica das leis trabalhistas vigente no pais, a recuperacao tenderd a ser um pouco mais lenta do
gue no resto do mundo. Consequentemente, o forte crescimento do Brasil como dito anteriormente,
possivelmente ficara aquém do resto do mundo, em especial EUA.
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E isto, contribui para segurar uma possivel alta generalizada nos precos, em outras palavras, inflagcdo
elevada. Com o desemprego elevado e o fim do gigantesco pacote de auxilio fiscal, o mercado nao
espera inflagdo acima da meta perseguida pelo Banco Central.

Os ativos de risco no Brasil, tém tudo para valorizarem, as condic¢des financeiras estdao bem favoraveis,
existe muito dinheiro circulando nas economias globais, inclusive por aqui. Todavia, ja é possivel
observar um descolamento entre os ativos de risco local com os ativos de risco global, este ultimo
apresentado excepcional recuperacdo. E o motivo principal foi e podera ser o cenario politico interno.

O cenario politico no pais sempre traz consigo um risco adicional quando comparado com o mundo,
e deve mais uma vez contribuir para o bem e para o mal a evolucdo dos ativos brasileiros, com
destaque para possiveis desentendimentos entre equipe econémica, Executivo e Congresso.

CENARIO EXTERNO

No mundo, em 2021, prevalecera a forte recuperacdo econémica, com destaque para EUA e China,
com expectativas de crescimento na ordem de 4,2% e 9,2% respectivamente.

No caso americano, tanto o governo quanto o seu banco central injetaram cada um mais de 3,5
trilhdes de ddlares para socorrer a economia dos impactos da COVID-19, e de fato, o resultado serd
mais claro em 2021. Por se tratar da maior economia do mundo, os EUA tém pouquissima chance de
encontrar dificuldade para financiar seu enorme rombo fiscal. Para melhorar ainda mais esta conta,
o Federal Reserve deixou claro que pretende manter a taxa basica de juro préxima de zero, e ndo tem
nenhuma intencao de retirar os montantes injetados na economia por um bom tempo, pelo
contrario, a expectativa é que o Fed injete mais recurso na economia e que o governo americano
também aprove mais pacotes de estimulos fiscais.

O ponto de atencdo nos EUA é a questao geopolitica envolvendo a China, que em uma quebra de
bracos pode pesar mais para o lado americano, e consequentemente, afetar os ativos, como afetou
durante toda a briga observada em 2018 e 2019. Mesmo com Biden vencendo as elei¢des, o forte
crescimento da China nos proximos anos culminara na perda de posicdao de maior economia do
mundo por parte dos EUA, e isto, corrobora a visdao de continuacdo de atritos entre os dois paises.

Na China, o pais conseguiu controlar a COVID-19 como nenhum outro, e sendo assim, conseguiu
sustentar sua economia em 2020 sem muito estresse, sofreu menos que os demais. Novamente, a
guestdo comercial com os EUA pode ser prejudicial, em menor grau para o pais asiatico, mas,
qualquer estresse geopolitico, o mercado tende a se mexer rapido.

Ja na Europa, a situacdo é um pouco mais preocupante, ndo para 2021 de imediato. Como ja dito, o
ano sera de forte recuperacdo para todos, natural observar isso em periodos pds crise, e a expectativa
por la é de crescimento na ordem de 5,8%, aqui vale ressaltar que os paises europeus foram os que
mais sofreram durante a crise da COVID-19.

O bloco seguiu o protocolo e, também, estimulou sua economia de todos os lados, Banco Central
Europeu injetou quase 2,0 trilhdes de euros e governos também gastaram proximo a isto. O problema
é, 0s paises europeus ja estavam muito endividados, a taxa de juro ja estava zerada, o desemprego
permanecia elevado e a economia ndo crescia, ndo ha expectativa de médio prazo t3o boa para o
bloco. Com excecdo da Alemanha, que é um outro assunto, por |a ha divida controlada, crescimento
satisfatério e uma das maiores eficiéncia econdmico-financeiras do mundo.
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7.3. Cendrio Utilizado
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Neste contexto e em se tratando de cendrio econdmico, esta Politica de Investimentos toma como
base o cenario produzido pelo Banco Central do Brasil — BACEN, notadamente reconhecido pelo
mercado financeiro como balizador de informacdes, foi utilizado o SISTEMA DE EXPECTATIVAS do dia
13/11/2020, para os indicadores existentes em sua composi¢cdo, quanto aos demais (cenario de
renda variavel, investimentos estruturados e investimentos no exterior) foram considerados cenarios
desenvolvidos pela i9Advisory (taxas nominais).

Segmento Classe de Ativos 2021 2022 2023 2024 2025 2026 Média Risco
Renda Fixa P6s-Fixados (SELIC) 2,19%| 3,95%| 5,25%| 6,00%| 6,00%| 6,00% 4,90% 0,23%
Inflagdo (IMA-B) 4,51%| 6,27%| 7,57%| 832%| 8,32%| 8,32% 7,22% 8,82%
Bolsa (Ibovespa) 18,24%| 9,35%| 10,65%| 11,40%| 11,40%| 11,40%| 12,07%| 27,83%
Renda Varidvel Small Caps 22,75%| 13,86%| 15,16%| 1591%| 15,91%| 1591%| 16,58%| 27,18%
Dividendos 24,55%| 15,66%| 16,96%| 17,71%| 17,71%| 17,71%| 18,38%| 26,72%
Valor 24,04%| 15,15%| 16,45%| 17,20%| 17,20%| 17,20%| 17,87%| 26,06%
Investimentos Estruturados Fundos Multimercados 4,59% 6,05% 7,35% 8,10% 8,10% 8,10% 7,05% 5,11%
Investimentos no Exterior Exterior com Hedge 5,34% 7,10% 8,40% 9,15% 9,15% 9,15% 8,05% 7,34%
Exterior sem Hedge 11,90%| 11,90%| 11,90%| 11,90%| 11,90%| 11,90%| 11,90%| 26,12%
IGP-M 4,30%| 4,00%| 3,71%| 3,50%| 3,50%| 3,50% 3,75% 3,32%
indices de inflagdo INPC 3,38%| 3,50%| 3,40%| 3,40%| 3,40%| 3,40% 3,41% 1,47%
IPCA 3,02%| 3,50%| 3,25%| 3,25%| 3,25%| 3,25% 3,25% 1,40%

7.4. Passivo

O controle de riscos em planos de previdéncia passa necessariamente pela identificacdo do passivo,
gue pode consistir em obrigacGes futuras ou expectativas de retorno de acordo com os tipos de plano
de beneficios. A avaliacdo do risco atuarial integrado aos investimentos tem como objetivo assegurar
os padrbes 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 gestao conjunta entre ativos e passivos torna este tdpico
de extrema importancia para avaliar se a carteira de investimentos esta condizente com as
necessidades do fluxo de pagamento da Entidade.

Fluxo do Passivo:

25 Mi
20 Mi
15 Mi
10 Mi
5 Mi
0
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Este grafico representa a distribuicdo dos fluxos liquidos (beneficios pagos — contribuicdes) simulados
ao longo do tempo com base na evolucdo do passivo.
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7.5. Estudo de Macroalocagdo

Fundagio Sdo Francisco de Seguridade Social - SAO FRANCISCO

Estudo de ALM - Asset Liability Management (gerenciamento de ativos e passivos) - busca
oferecer uma solugdao mais adequada para definicdo de regras que objetivam a preserva¢ao 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 elaboragdo 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 restricdes legais e os limites utili-
zados para parametrizacdo 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 duracdo 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:

w

4 ) B 5 Lo A % .0 )
e e) 2 > > =
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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.
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7.6. Alocagdo

A Resolugao N24.661-CMN, de 25.05.2018 estabelece que os planos devem definir em sua politica a
alocagdo de recursos e os limites por segmento de aplicagdo. Segundo o Guia PREVIC — Melhores
Praticas em Investimentos, os limites maximos e minimos planejados de cada um dos segmentos e
modalidades de investimentos na vigéncia da politica de investimento devem ser representativos da
estratégia de alocagdo de cada plano de beneficios, portanto mais restritivos que a legislagao vigente.

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturagao, suas especificidades e as caracteristicas
de suas obriga¢cdes, bem como o cendrio macroeconémico, determinam as seguintes diretrizes dos
investimentos: as metas de resultado do plano de beneficios e dos segmentos de aplicagdo; a
alocagdo dos recursos nos diversos segmentos; os limites maximos de aplicagdo em cada segmento
e ativo; indexadores e duration dos investimentos; a escolha por ativos que possuem ou nao
amortizagGes ou pagamento de juros periddicos, dentre outros.

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

SEGMENTO LIMITE LEGAL ALOCACAD HNHES
OBIETIVO INFERIOR SUPERIOR

Renda Fixa 100% 61,87% 0,00% 100,00%
Renda Variavel 70% 21,12% 0,00% 35,00%
Investimentos Estruturados 20% 11,82% 0,00% 20,00%
Imobiliario 20% 2,43% 0,00% 5,00%

Operagdes com Participantes 15% 0,60% 0,00% 15,00%
Investimento no Exterior 10% 2,16% 0,00% 10,00%

A alocacdo objetivo foi definida considerando o cendrio macroecon6mico e as expectativas de
mercado vigentes quando da elaboracdo desta politica de investimento, conforme descrito no item

anterior.

8. Limites

Na aplica¢do dos recursos, o plano observa os limites estabelecidos por esta Politica de Investimento
e pela Resolucdo N2 4.661-CMN, de 25.05.2018, conforme tabelas abaixo.

8.1. Concentragdo de recursos por modalidade de investimentos

LIMITES
MODALIDADE DE INVESTIMENTO >
LEGAL POLITICA

Renda Fixa 100% 100%
Titulos da divida mobilidria 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 bancdrias 80% 60%
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Ativos de sociedade por agdes 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%
ObrigagGes de organismos multilaterais emitidas no Pais 20% 20%
Ativos de institui¢Oes financeiras ndo bancarias 20% 20%
Debéntures emitidas por sociedade por agGes de capital fechado 20% 20%
FIDC, FICFIDC, CCB com coobrigagdo bancaria e CCCB com coobrigagdo bancaria 20% 20%
CPR, CDCA, CRA e Warrant Agropecudrio 20% 20%
Renda Variavel 70% 35%
Agdes de companhias abertas com classificagdo de governanga corporativa 70% 35%
AcGes de companhias abertas sem classificagdo de governanga corporativa 50% 35%
Brazilian Depositary Receipts (BDRs) nivel Il e llI 10% 10%
Certificados de ouro fisico negociado em bolsa de valores 3% 3%
Investimentos estruturados 20% 20%
Fundos de Participagao 15% 15%
Fundos Multimercados Estruturados 15% 15%
Fundos classificados como "Agdes - Mercado de Acesso" 15% 15%
Certificado de Operagdes Estruturadas (COE’s) 10% 10%
Imobilidrio 20% 5%
Fundos Imobilidrios e cotas de Fundos Imobilidrios 20% 5%
Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI’s) 20% 5%
Cédula de Crédito Imobiliarios (CCI’s) 20% 5%
Operagoes 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

Alocagdo por Emissor (plano)

. LIMITES
ALOCACAO POR EMISSOR y
LEGAL POLITICA
Tesouro Nacional 100% 100%
Instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%
Demais emissores 10% 10%
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Concentragdo por Emissor (EFPC)

- LIMITES
CONCENTRAGAO POR EMISSOR 3
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 agdes 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

‘- § . 25% 25%
maximo 67% em Fl’s no exterior
% do Patriménio Separado de Certificado de Recebiveis com Regime Fiduciario 25% 25%
% do PL do emissor de debéntures emitidas por sociedade por a¢Ges de capital fechado 15% 15%
% do PL de fundos constituidos no exterior que sdo investidos por meio de fundos brasileiros que
L ;. ) . 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 gestGes dos recursos serdo realizadas internamente e/ou por intermédio de Fundos de
investimentos, levando-se sempre em consideragdo 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 deverao ser avaliadas pela Diretoria de Financas
e se houver entendimento quanto a viabilidade de aquisi¢cdo seguirdo para apreciacdo do Comité de
Investimentos - Cl a quem cabera submeter ou ndo, a proposta a apreciacao da Diretoria-Executiva
para sua aprovacgao, desde que o valor a ser aportado esteja contido no limite de sua al¢gada, ou dado
os riscos e os valores envolvidos encaminhar a aprecia¢dao do Conselho Deliberativo a quem cabera
aprovar ou n3o. As inversbées nos Segmentos de Renda Varidvel e/ou Investimentos Estruturados e
Investimento no Exterior serdo sempre realizadas através de Fundos de Investimentos. Os poderes
de Gestdao, Administracdo e Custddia, constardo dos respectivos regulamentos dos fundos de
investimentos, e as instituicbes responsaveis deverao estar devidamente credenciadas junto a
Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM. A segregacdo das funcdes entre as diversas instituicdes se
dara nos termos das normas vigentes, identificando os poderes e limites de atuacdo de cada agente,
em mandatos discricionarios. Os poderes estabelecidos a cada instituicdo, identificados em respeito
as normas instituidas pela CVM no ambito de sua atuacdo, visardo entre outras, a identificacdo pela
realizacdo da selecdo dos ativos; avaliacGes dos diversos tipos de riscos, mercado, crédito, etc.; as
regras prudenciais, distincdo das funcdes de competéncia do Administrador e Custodiante.
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9.1. Investimentos Diretos em Titulos Publicos

Conforme estabelece a Resolucdo CMN 2 4.661, de 25.05.2018 em seu artigo 17, os ativos de Renda
Fixa devem ser, preferencialmente, negociados por meio de plataformas eletronicas, observada a
regulamentacdo do Banco Central do Brasil ou da Comissao de Valores Mobiliarios-CVM. Desta forma,
a S3o Francisco adotara como padrdo realizar todas as movimentacdes de compra e/ou troca de
titulos publicos observando as normas vigentes.

Em casos, no qual a neqgociacdo venha a ser feita no mercado de balcdo, a SGo Francisco manterd
arquivado os pardmetros 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 Resolu¢do 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 tdpicos, ndo devem se
limitar apenas andlise de rating.

a) Analise do cenario;

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

d) Analise de risco versus retorno esperado;

e) Andlise do rating da emissdo/corporativo; e

f) Analise 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 andlises poderdo ser contratadas de terceiros especializados no segmento do emissor, com
posicionamento juridico, que serdo avaliados internamente pelo Comité de Investimentos - Cl e
precisam de aprovacdo da Diretoria Executiva.

9.3. Investimentos em Cotas de Fundos

O processo de selecdo e avaliacdo 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 nimero amplo de estratégias utilizadas pelo mercado, e a segregacdao em mandatos mencionada
neste documento contribui para esta diferenciacao.

O procedimento para selecdao consiste na construcao 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 S3o Francisco apenas os 25% que
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apresentarem a melhor nota final.

9.4. Segmento Imobiliario

O Plano continuard com a estratégia de alienacdo da carteira Imobilidria atual, desde que as
condicdes de mercado assim permitam e, sem proceder a novas inversées no Segmento, bem como
atender o dispositivo constante da Resolucdo N2 4.661-CMN, de 25.05.2018 - “Das Disposicdes
Transitérias”- Art. 37 - Paragrafo 52 - “Em até doze anos, a contar da entrada em vigor desta
Resolucdo, as EFPC deverdo alienar o estoque de imdveis e terrenos pertencentes a sua carteira

propria ou constituir Fll para abriga-los, ndo se aplica neste caso, o limite estabelecido na alinea “e
do Inciso Il do Art. 28",

9.5. Operagoes Com Participantes

A carteira de Empréstimos permanecerd fechada, até que os aspectos operacionais relevantes sejam
solucionados.

10. Derivativos

As operagdes com derivativos sdao permitidas, desde que respeitados os limites, restricdes e demais
condigdes estabelecidas pela Resolugdao CMN N2 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 opera¢des com derivativos; e
b) Das despesas com a compra de opgdes.

O controle da exposicao a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de investimento.
Os limites devem ser medidos em relagao as alocagdes em:

a) Titulos da divida publica federal;
b) Titulos de emissdo de institui¢cdes 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 operagcées com derivativos;

b) Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opc¢ées.
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“O controle da exposicdo a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de investi-
mento. Antes de executar qualquer opera¢do com derivativos, a entidade deve se preparar para ava-
liar os riscos envolvidos, apresentar um sistema de controles internos adequado para a operagdo em

questdo e verificar se hd o registro da operagdo em bolsa de valores ou mercadorias e futuros.”
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“A utilizagdo de derivativos se dard em fungdo de protecdo (hedge). A entidade utilizard instrumentos
como: opg¢oes, futuro e swap, geralmente na posicdo passiva ou vendida e deve comprovar por inter-
meédio de estudo técnico o custo da operagdo, se aplicdvel, e adicionalmente as vantagens em realizar
este movimento por intermédio de derivativos versos a utilizagdo dos ativos tradicionais. Para gestdo
discriciondria ha possibilidade de utilizagéo de derivativos para posicionamento.”

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 a valor de “mercado”, de acordo com os
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 “marcac¢do na curva”.

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificacdes dos ativos adotados pela
EFPC (para negociacdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na
Resolugdo CNPC n? 29, de 13 de abril de 2018 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 apregamento do
custodiante.

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

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 marcacGo dos papeis é feito por meio de relatorios gerados mensalmente por
consultores contratados.

12.Benchmarks por Segmento e Metas de Rentabilidade/Atuarial

A Resolugdo CMN N2 4.661 exige que as entidades fechadas de previdéncia complementar definam
indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade para cada segmento de aplicacao.

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
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ou anuais, conforme as caracteristicas do investimento. Esse indice estd sujeito as varia¢des
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 + 4,20% a.a. INPC + 4,20% a.a.
Renda Fixa INPC + 4,20% a.a. INPC + 4,20% a.a.
Renda Variavel IBrX-50 INPC + 18,65% a.a.
Investimentos Estruturados INPC + 0,65% a.a. INPC + 0,65% a.a.
Imobiliario IGPM INPC + 0,89% a.a.
Operagdes com Participantes Meta Atuarial INPC + 4,20% a.a.
Investimento no Exterior (75% MSCI World + 25% CDI+3% aa) INPC + 6,53% a.a.
13.Mandatos

A despeito da organizagao de seus investimentos baseada nos segmentos propostos pela legislagao
aplicavel, 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 indices de referéncia e as metas de rentabilidade estabelecidas anteriormente, para cada
segmento, representam uma estimativa da consolida¢cdao dos mandatos.

MANDATOS BENCHMARK
RENDA FIXA TRADICIONAL cDI

ALM Carteira de Titulos
INFLAGAO IMA-B
CREDITO IDA
MULTIMERCADO ESTRUTURADO IHFA
RENDA VARIAVEL — Valor IBrX-50
RENDA VARIAVEL — Dividendos IDIV
RENDA VARIAVEL — Ativo (Beta) IBrX-50
RENDA VARIAVEL — Small SMLL
INVESTIMENTO NO EXTERIOR — Renda Variavel MSCI GLOBAL
INVESTIMENTO NO EXTERIOR - Renda Fixa cDI
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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.

Inflagdo: 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.

Crédito: representa os investimentos em fundos ou ativos de crédito renda fixa com objetivo de
superar a meta atuarial, utilizando como referéncia curva de debéntures com rating A e prazo de 5
anos.

Multimercado Estruturado: esse mandato redne os fundos multimercados que ndo obedecem,
necessariamente, a todos os pontos da legislacdo aplicavel as EFPC’s.

Renda Variavel - Beta: representa os investimentos no segmento de renda varidavel 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 sele¢do de a¢bes, 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 Variavel: Contempla fundos abertos de renda variavel com objetivo
de investir no exterior. Estas aplica¢des 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 N2 4.661, de 25.05.2018, este tdpico
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 consideracao 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.
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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 alocacdo estabelecidos pela Resolucdo 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 implantagdo de uma matriz de riscos pela Entidade, contribuindo com a busca por uma gestao
baseada em risco.

Para minimizar possiveis 6nus financeiros decorrentes da nao observancia destes riscos, foram
definidos determinados modelos de mensuragao, 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 calculo do passivo e, consequentemente, dos recursos
necessarios para a funda¢do honrar com os beneficios a serem pagos aos participantes do plano.

De acordo com a Resolugdao CNPC N¢ 15, de 19 de novembro de 2014, a Entidade deve realizar a
confrontacdo entre as probabilidades de ocorréncia de morte ou invalidez constantes na tdbua
biométrica utilizada em relagao 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
projecdes atuariais e a taxa de retorno real projetada para as aplica¢des dos recursos garantidores.

A mesma Resolucdo determina ainda que compete ao Conselho Fiscal da Entidade Fechada atestar,
mediante fundamentacGo e documentacdo 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 avaliagdo do Passivo Atuarial de cada
plano, quando cabivel, e também a partir da realizacdo de simulacdo dos valores de beneficios (tanto
dos atuais aposentados como dos futuros) que devem ser pagos ano a ano, descontados dos valores
das contribuicdes a serem recebidas (desembolsos anuais).

Com a adocdo 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 estd a solvéncia
do plano.

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

Segundo a Resolugdo 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 legislagdao, 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 serd 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 relagao a carteira
tedrica do indice de referéncia.

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

14.4.1 Limites de Risco de Mercado

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

O intervalo de confianga para o cdlculo do VaR serd de 95%, com horizonte de tempo de 21 dias Uteis.
Nesta metodologia, o0 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 OF TEMPO MODELO BENCHMARK (B-VaR)

PLANO 3,80% 21 dias VaR -
RENDA FIXA TRADICIONAL 0,50% 21 dias B-VaR CDI
INFLACAO 1,50% 21 dias B-VaR IMA-B
CREDITO 3,50% 21 dias B-VaR IDA
MULTIMERCADO ESTRUTURADO 5,50% 21 dias B-VaR IHFA
RENDA VARIAVEL - Valor IBRX-50
RENDA VARIAVEL - Dividendos IDIV

- 6,00% 21 dias B-VaR
RENDA VARIAVEL - Ativo (Beta) IBRX-50
RENDA VARIAVEL — Small SMLL
EXTERIOR - Renda Variavel 15,00% 21 dias B-VaR MSCI WORLD
EXTERIOR - Renda Fixa 3,00% 21 dias B-VaR (o]

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
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esperado por cada estratégia.

14.4.2 Andlise de Stress

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

Embora as proje¢des considerem as variagdes histdricas dos indicadores, os cendrios de stress ndao
precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras variagdes adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serdo utilizados os seguintes parametros:
Cenario: B3

Periodicidade: mensal

O modelo adotado para as andlises de stress é realizado por meio do cdlculo do valor a mercado da

carteira, considerando o cenario atipico de mercado e a estimativa de perda que isso pode gerar.

Cabe registrar que essas andlises ndo sao parametrizadas por limites, uma vez que a metodologia
considerada pode apresentar variacdes que ndao 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 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 andlises
produzidos por gestores que invistam em crédito, pela prépria Entidade ou contratados junto a
prestadores de servico.

A Entidade utilizardg 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.

ATIVO RATING EMISSOR RATING EMISSAO
Titulos emitidos por instituicdo ndo financeira X X
FIDC X
Titulos emitidos por institui¢do financeira X
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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 classificacbes, 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.

RATING MiNIMO PARA CLASSIFICAGAO COMO GRAU DE INVESTIMENTO

Agéncia de Classificagdo de Risco

(POR MODALIDADE DE APLICAGAO) — ESCALA BRASILEIRA

EmissGes Bancarias

Emissdes 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 condig¢des:

a) Os titulos que ndo possuem rating pelas agéncias elegiveis, ou que tenham classificacao
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;

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

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

i.  Todas as emissdes, 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 mencdo atribuida a emissao
estiver dentro daquelas especificadas nesta politica, seguirdo as analises para

definicdo se o ativo é elegivel ou ndo.
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14.5.2 Exposigdo a Crédito

O controle da exposicao a crédito privado é feito através do percentual de recursos alocados em
titulos privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do risco de crédito deve ser
feito em relagao aos recursos garantidores, de acordo com os seguintes limites:

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
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 sera
feito por meio da analise 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

7

Como Risco Operacional é “a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia
ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos”, a gestdo serd
decorrente de a¢des que garantam a adocdo de normas e procedimentos de controles internos,
alinhados com a legislacdo aplicavel.

Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

a) A definigdo 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:

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

d) Formalizagcdo e acompanhamento das atribuicdes e responsabilidade de todos os envolvidos
no processo de planejamento, execucdo e controle de investimento.

Os controles de Riscos incorridos no dia a dia da entidade estéo disponiveis no relatorio de controles
internos, inclusive os mencionados nesta Politica de Investimento.
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14.8 Risco de Terceirizagdo
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Na administragdo dos recursos financeiros hd a possibilidade de terceiriza¢dao total ou parcial dos
investimentos da Entidade. Esse tipo de operagao delega determinadas responsabilidades a gestores
externos, porém ndo isenta a Entidade de responder legalmente perante os érgaos fiscalizadores.

“Neste contexto, 0 modelo de terceirizacGo exige que a Sdo Francisco tenha um processo formalizado
para _escolha e acompanhamento de seus gestores externos, exatamente em linha com o que
estabelece o Guia de Melhores Prdticas para Investimentos Previc em seus itens 52: “O procedimento
de selecdo dos gestores, pela EFPC, deve conter historico, justificativas, documentacéo relacionada,
entre outros ” e 56: “A negociacdo entre a entidade e seus prestadores de servicos deve incluir, nos
contratos, cldusulas sobre penalidades e condicdes para rescisdo antecipada, quando se verificar o
descumprimento dos mandatos”.

14.9 Risco Legal

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

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

Da utilizacao 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
acdes aos eventos de risco.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocacdao dos recursos deve
levar em consideragdo os aspectos referentes a diversificacdo de setores e emissores, bem como a
diversificacdo 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:
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a)

b)

d)

e)
f)

g)
h)

j)

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;

Prestar apoio continuo na discussao de cendrios econdmicos;

Prestar suporte ao time administrativo no que tange o rebalanceamento dos portfdlios e a
destinacdo de recursos oriundos de juros, amortizacdes e contribui¢cdes no curto prazo.

Prestar assisténcia na selecdo de gestores de investimentos qualificados e assim como prestar
assisténcia na supervisdo dos gestores vigentes, incluindo, mas ndo se limitando a:
monitoramento de mudancas do quadro funcional, quadro societario e no processo de
investimento;

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

Elaborar relatérios mensais de enquadramento em relacdo as legislacbes aplicaveis as
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar;

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

Elaborar relatdrios 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 legislacdes locais que regulam o Sistema de Fundos

de Pen
devem

a)

b)

sdo assim como as diretrizes dos regulamentos/contratos. Os gestores de investimentos
Ser responsaveis por:

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 gestdo, 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 manutencao de ativos;

Comunicar mudancas significantes no quadro societdrio, estrutura organizacional, condi¢des
financeiras ou quadro de pessoal sénior.
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15.3-Administrador

O Administrador deve ser responsavel por:

a)

b)

d)

e)

f)
g)

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

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

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

Utilizar as melhores praticas de governanga na administragao da carteira;

Realizar diariamente o cdlculo 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 relatdorio mensal das carteiras e fundos com as
movimentagdes financeiras.

15.4 Custodiante

O custodiante deve ser responsavel por:

a)
b)

c)

d)

Realizar a custddia e controladoria total e completa das carteiras e fundos a ele atribuidos;
Precificar os ativos das carteiras e fundos com prudéncia;

Reportar situacdes em que a precificacdo segura e precise de determinado ativo ndo é
possivel ou declaradamente incerta;

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

16 Contratagao de Agentes Fiduciarios

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

Somente poderdo ser contratados aqueles prestadores que cumpram as exigéncias minimas previstas
pela Resolucdo N2 4.661-CMN, de 25.05.2018 quanto a seus cadastros e certificagdes junto aos
orgdos competentes. Adicionalmente, serdo observadas as questdes de conflitos de interesse,
sempre visando a inexisténcia de tais situacGes, sobretudo nas questdes relacionadas a gestdo de
recursos, avaliacdo de riscos e enquadramento.
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17 Lei Geral de Protecao de Dados - LGPD

A Lei Geral de Protecdo de Dados Pessoais, Lei N2 13.709 de 14 de agosto de 2018 entrou em vigor
em setembro de 2020. Tem o propdsito de garantir transparéncia, privacidade e dita regras a respeito
da coleta, compartilhamento, classificacdo, utilizacdo, reproducdo, arquivamento e armazenamento
dos dados pessoais de pessoas fisicas. A Entidade possui estrutura focada no controle de riscos e
adota boas prdticas quanto a seguranca da informacdo da entidade, participantes e dos seus
investimentos. Decidiu-se que ao longo da vigéncia desta politica, os principios da LGPD serao
observados e instituidos nos processos da Sdo Francisco.

18 Desenquadramentos

Apesar de todos os esfor¢os 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
revisao de processos, e adequacado formal deles;

b) O desenquadramento gerado por descumprimento da legislacdo, no que concerne aos recur-
sos investidos, deve gerar sanc¢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.

19 Conflito de Interesses

Agentes Envolvidos:
e A Entidade (Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal e Diretoria);
e O Administrador Estatutdrio Tecnicamente Qualificado (Resolucdo N2 4.661-CMN);
e O Administrador de Recursos;

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

Conflito de Interesse:

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

Os agentes, acima listados, devem expor qualquer associacdo direta, indireta ou envolvimentos que
poderiam resultar qualquer percepcado atual ou potencial de conflito de interesses em relagao aos

Pagina 28




Q“-«—"';

investimentos da Entidade.

Fundagio Sdo Francisco de Seguridade Social - SAO FRANCISCO

20 Observagao 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 decisdoes, de forma que os administradores da entidade
tenham condi¢des 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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