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1 INTRODUCAO

Este documento tem como objetivo formalizar as diretrizes e critérios a
serem adotados na gestdao dos recursos da CABEC - Caixa de Previdéncia
Privada BEC - conforme o Artigo 16 da Resolucao do Conselho Monetario
Nacional - CMN n© 3.792 e posteriores alteragdoes, por meio da designacao
de ativos a serem utilizados, em cada segmento, das faixas de alocagao
estratégica e das caracteristicas e restricoes da gestao de cada segmento.
Além das restricdbes aqui apresentadas, aplicam-se, também, todas
aquelas indicadas na legislacao em vigor.

Conforme o Artigo 16 da Resolugao n° 3.792 do CMN, de 24/09/2009,
toda EFPC deve definir a Politica de Investimento para a aplicacdo dos
recursos de cada plano por ela administrado. Ainda segundo tal
Resolugdo, essa Politica de Investimento deve ser definida e elaborada
anualmente pela Diretoria Executiva da EFPC, para posterior aprovacao do
seu Conselho Deliberativo, antes do exercicio a que se referir.

De acordo com a Resolucdao do Conselho de Gestdao da Previdéncia
Complementar - CGPC n° 7, de 04/12/2003, o horizonte de vigéncia da
Politica de Investimentos é de, no minimo, 60 meses, com revisoes
anuais. Neste contexto, esta Politica de Investimentos é a décima revisao
realizada pela CABEC apds citada Resolucdo, e vigorara no periodo de
01/01/2016 a 31/12/2020.

O Plano de Beneficio Definido (BD) adota como meta atuarial o INPC +
5,6% a.a.

2 NORMAS E PROCEDIMENTOS INTERNOS DA CABEC DE ACORDO
COM A RESOLUCAO CGPC N° 13

2.1 Controle de Risco e Monitoramento

A CABEC devera acompanhar, diariamente, os investimentos dos recursos
garantidores do plano de beneficio definido - PBD, com suporte de
consultoria especializada, em termos de conformidade, risco e
desempenho.

Deverdao ser realizadas, ainda, reunides mensais do Comité de
Investimentos da CABEC para avaliar os resultados das aplicacdes, bem
como reunides extraordindrias a fim de analisar os investimentos
diferenciados sugeridos pelos gestores dos fundos exclusivos ou da
propria Entidade, ou tratar de eventos de risco que eventualmente
venham a ocorrer.

A descricdao quanto a metodologia e os critérios para avaliacdo dos riscos
de mercado, de crédito, de liquidez, legal e sistémico adotados pela
CABEC pode ser observada em item especifico desta Politica de
Investimentos.

2.2 Divulgacao e Sistemas de Informagoes

Em atendimento ao Art. 16 da Resolugcao CGPC n° 13, de 01/10/2004,
cabera a CABEC divulgar, em linguagem clara e objetiva, por via
eletronica, a Politica de Investimentos do Plano BD aos patrocinadores,
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aos seus participantes e assistidos, aos seus empregados €, ainda, a
PREVIC.
2.3 Manifestacao do Conselho Fiscal

Em obediéncia ao Art. 19 da Resolugdo CGPC n° 13, competird ao
Conselho Fiscal da CABEC emitir relatérios de controles internos, com
frequéncia minima semestral, contemplando, dentre outros moddulos, a
presente Politica de Investimentos, visando verificar a sua aderéncia a
gestao dos recursos garantidores.

3 ESTRUTURA ORGANIZACIONAL PARA TOMADA DE DECISOES DE
INVESTIMENTOS

3.1 Comité de Investimentos

E composto pelo Diretor Financeiro, na qualidade de Administrador
Tecnicamente Qualificado - AETQ, pela Diretora Superintendente da
CABEC, pelo Analista Financeiro e devera se reunir pelo menos uma vez
por més, sob a presidéncia do AETQ, podendo contar com a assessoria de
empresa especializada na avaliacdo de riscos, tendo como principais
atribuicoes:

e acompanhar e debater a performance alcangada pelos investimentos
vis-a-vis os objetivos estabelecidos pela Politica de Investimentos;

e examinar projetos especificos de investimentos;
e sugerir a Diretoria Executiva a alocacao em ativos diferenciados;

e acompanhar a alocacao dos recursos em termos percentuais por
benchmark;

e acompanhar o comportamento do risco frente aos limites de risco de
mercado e de crédito; e

e analisar os investimentos de acordo com o cenario econdOmico-
financeiro e as expectativas de mercado.

3.2 Diretoria Executiva

Devera decidir sobre alocacdao em ativos diferenciados, por sugestao do
Comité de Investimentos, dentro do limite de sua competéncia, ou sugerir
tal alocacao ao Conselho Deliberativo em se tratando de valores que
fujam a competéncia da Diretoria.

3.3 Conselho Deliberativo

Devera decidir sobre alocagdo em ativos diferenciados, quando sugerido
pela Diretoria Executiva.
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4 CRITERIOS PARA A AVALIAGAO NA CONTRATACAO DE GESTOR
PARA O EXERCICIO PROFISSIONAL DE ADMINISTRAGCAO DE
RECURSOS.

4.1 Do Gestor

A selecao do(s) gestor(es) de recursos devera ser proposta pelo Comité
de Investimentos, cujo processo sera conduzido, documentado e assinado
pelo referido Comité e encaminhado a Diretoria Executiva que o
submetera a aprovacao do Conselho Deliberativo.

O Comité de Investimentos poderda requerer o assessoramento de
consultores especializados para a realizagao do processo de selecao de
novo(s) gestor(es).

4.2 Requisitos Minimos para Selecao
Deverao ser observados, pelo menos, os seguintes critérios:

e Organizagcdao da empresa administradora de recursos (se
independente ou pertencente a um grupo econémico);

e Performance;

e Taxas de administracao;

e Experiéncia prévia com EFPCs;

e Volume de recursos administrados para EFPCs;
e Pessoal qualificado;

e Segregacdo entre os servigos de custddia e de administragao de
recursos;

e Historico de rentabilidade dos produtos a serem contratados;
e Historico de risco dos produtos a serem contratados.

Naturalmente, poderdo ser adotados outros critérios, mediante aprovacao
do Comité de Investimentos. Definidos os gestores, serdo constituidos os
fundos de investimentos com os seus respectivos regulamentos.

5 CRITERIOS DE AVALIACAO DO DESEMPENHO DE GESTORES

Cabera ao Comité de Investimentos, com assessoramento de consultoria
especializada, avaliar mensalmente o desempenho financeiro dos
investimentos e, consequentemente, dos gestores.

Para o acompanhamento do desempenho dos gestores, deverao ser
adotados, dentre outros, os seguintes indicadores de performance:

e rentabilidade relativa ao benchmark de cada gestor, nas
periodicidades mensal e acumulada (nas periodicidades definidas
para cada segmento);

e indice de Sharp Generalizado;

e indice de Sucesso (percentual de vezes em que o gestor superou o
seu benchmark).
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No tocante aos instrumentos para avaliagao de risco, serdao empregados:
e duration;
e valor-em-risco (VaR);
e teste de estresse;
e volatilidade (desvio-padrao);
e beta;
e risco de crédito e de liquidez assumido por cada gestor;
e divergéncia ndo planejada.

6 CRITERIOS PARA APLICACAO DOS RECURSOS

Os Recursos Garantidores das Reservas Técnicas do Plano deverdo ser
aplicados em no minimo 3 (trés) e no maximo 5 (cinco) instituicOes
gestoras, no caso da alocacao em fundos exclusivos, sendo que nenhum
gestor de fundo exclusivo podera administrar mais de 50% dos referidos
Recursos.

7 ADMINISTRADOR TECNICAMENTE QUALIFICADO

Conforme o Artigo 7° da Resoluggo CMN n© 3.792 e posteriores
alteragbes, toda Entidade deve designar um Administrador Estatutario
Tecnicamente Qualificado - AETQ, responsavel civil e criminalmente pela
gestao, alocacao, supervisdo e acompanhamento de seus recursos, bem
como pela prestacdo de informagdes relativas a aplicagdo dos mesmos,
sem prejuizo da responsabilidade solidaria de seus demais
administradores. Deste modo, fica aqui designhado o Sr. Francisco Luiz
Fernandes, Diretor Financeiro da Entidade, devidamente certificado pelo
Instituto de Certificagao dos Profissionais de Seguridade Social - ICSS,
conforme Certificado renovado em 30 de setembro de 2013, como o AETQ
da CABEC, durante o exercicio de sua funcdao, que cumprira o terceiro
mandato, pelo periodo de 18/10/2014 a 17/10/2018:

Informacdes Cadastrais do
Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado
Nome: Francisco Luiz Fernandes
CPF: 042.833.413-04
Cargo: Diretor Financeiro
Telefone para Contato: (85) 3205-6450
E-mail para Contato: luizfernandes@CABEC.com.br

8 ESTRUTURA DOS FUNDOS DE INVESTIMENTOS

A tabela abaixo apresenta a estrutura atual da alocacao do Plano BD da
CABEC, por segmento e respectivos subitens, com posicao
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em30/09/2015:

CABEC - PLANO BD (datada posicdo:

30.09.2015)

TOTAL %%
RECURSOS GARANTIDORES:
316.635.579,93 100,00%0
SEGMENTO RENDA FIXA 258.536.284,55 81,65%
Titulo da Divida Publica Mobiliaria Federal. FIC's e FlI's de curto
prazo, referenciados e de renda fixa considerados como ativos finais 204.311.569,64 64,53%0
(art. 48 e art 49, inc. I)
Conj. dos Ativos Classif. no seg. RF, excluidos os Tit. Pub. Fed. 38.503.618,41 12,1620
CCB, CCCB e Notas Promissodrias 0,00 0,000
NCE e CCE 0,00 0,00%%
FIDC e FICFIDC 15.554.099,53 4,91%
CRI 166.996,97 0,05%
CccCli 0,00 0,009
CPR, CDCA, CRA e WA 0,00 0,00%0|
Conj. demais titulos e valores mob. de emissado de cias abertas
t do- debént d ias. S itizad . FIC"
(excetuando se.as e' e.n ur?s) ou de c!as ecuritiza or.as ! s e 0.00 0.,00%)
FI's de renda fixa crédito privado considerados como ativos finais
(art. 48 e art 49, inc. Il)
Instrumentos Derivativos de Renda Fixa 0,00 00,0090
SEGMENTO RENDA VARIAVEL 19.027.670,44 6,01%0
Acdes do Segmento Novo Mercado da BM&Fbovespa 5.109.324,70 1,610
Acdes do Segmento Nivel 2 da BM&Fbovespa 0,00 0,009
Acdes do Segmento Bovespa Mais da BM&Fbovespa 106.587,77 0,039
Acdes do Segmento Nivel 1 da BM&Fbovespa 1.302.636,42 0,410
Acdes demais Cias. Abertas e Cotas de Fundos de indice
referenciado em agdes admitidas a neg. em bolsa de valores. FIC 12.507.816,74 33,9590
FIA's e FIA's considerados como ativos finais (art. 48 e art 49, inc. Ill)
Titulos e VValores Mobiliarios de emissdo de SPE 0,00 0,009
Demais Investimentos classificados no segmento RV 0,00 0,00%0
Instrumentos Derivativos de Renda Variavel 1.304,81 0,009
SEGMENTO DE INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS 18.589.200,50 5,87%
Fundos de investimento em participacdes 0,00 0,00%0
Fundos de investimento em empresas emergentes 0,00 0,002
Fundos de investimento imobiliario 0,00 0,002
Fundos Multimercados 18.589.200,50 5,870
SEGMENTO DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 2.169.089,91 0,69%
Fundo de Divida Externa 0,00 0,00%
Fundos de indice no Exterior 0,00 0,009
Outros Investimentos no Exterior 2.169.089,91 0,69%0
SEGMENTO DE IMOVEIS 12.159.238,45 3,84%
Aluguéis e Renda 11.963.074,18 3,782
Desenvolvimento 0,00 0,002
Outros Investimentos Imobiliarios 196.164,27 0,06%0
SEGMENTO OPERACOES COM PARTICIPANTES 4.913.199,96 1,55%
Empréstimos a Participantes 4.913.199,96 1,55%0
Financiamentos Imobiliarios 0,00 0,00%
INSTRUM ENTOS DERIVATIVOS NAO CONSIDERADOS NO
— -11.296.315,81 -3,579%¢
CALCUL O DO RECURSO GARANTIDOR °
DEPOSITOS JUDICIAIS/RECURSAIS 180.752,67 0,06%
OUTROS REALIZAVEIS 0,00 0,00%
DISPONIVEL 1.058.743,78 0,33%
EXIGIVEL (79.507,02) -0,03%
Contingencial dos Investimentos 0,00 0,00%%
Operacional dos Investimentos -79.507,02 -0,032%%
CTAS A PAGAR/RECEBER + TESOURARIA (TOTAL) 80.906,68 0,032
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9 DIRETRIZES DE ALOCAGCAO DOS INVESTIMENTOS

Os Recursos Garantidores das Reservas Técnicas - RGRT do Plano BD
administrado pela CABEC deverao ser aplicados em carteira diversificada
de ativos e demais modalidades operacionais disponiveis no ambito do
mercado financeiro, conforme descrito abaixo, observando os limites
gerais estabelecidos na Resolucgo CMN n° 3.792 de 24/09/2009 e
posteriores alteragoes:

e Segmento de Renda Fixa;

e Segmento de Renda Variavel,

e Segmento de Investimentos Estruturados;

e Segmento de Investimentos no Exterior;

e Segmento de Imdveis;

e Segmento de Operagdes com Participantes.

9.1 Critérios para Alocacao de Recursos - Ativos Elegiveis

9.1.1 Segmento de Renda Fixa

Para fins desta Politica de Investimentos, a alocacdo em renda fixa
contemplara os tipos de ativo descritos no artigo 18 da Resolugao CMN n©
3.792, de 24/09/2009 e posteriores alteracdes, devendo seguir os limites
adotados pela Entidade, de acordo com o disposto no item 13.1 desta
Politica de Investimentos.

No caso de fundos de investimento exclusivos, a CABEC devera estipular
regulamentos e mandatos especificos de acordo com as suas
caracteristicas, respeitando, sempre, a legislagdo em vigor. Neste
contexto, para fundos discricionarios, cabera aos gestores definir a
compra e a venda de ativos sob sua gestao, com o objetivo de superar a
meta de rentabilidade estabelecida, respeitando os limites de risco
tolerados.

Para fundos de investimento abertos, também serdo permitidos
investimentos em ativos de renda fixa de acordo com os limites legais
estabelecidos pela Resolugao CMN n© 3.792, de 24/09/2009, posteriores
alteracdes, e demais normativos aplicaveis as EFPCs.

9.1.2 Segmento de Renda Variavel

Para fins desta Politica de Investimentos, a alocacdao em renda variavel
devera contemplar os tipos de ativo descritos no artigo 19 da Resolucdo
CMN n© 3.792, de 24/09/2009 e posteriores alteracdoes, devendo seguir 0s
limites adotados pela Entidade, de acordo com o disposto no item 13.1
desta Politica de Investimentos.

9.1.3 Segmento de Investimentos Estruturados

Para fins desta Politica de Investimentos, a alocacdao em investimentos
estruturados devera contemplar os tipos de ativo descritos no artigo 20 da
Resolucao CMN n© 3.792, de 24/09/2009 e posteriores alteragoes,
devendo seguir os limites adotados pela Entidade, de acordo com o
disposto no item 13.1 desta Politica de Investimentos.
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9.1.4 Segmento de Investimentos no Exterior

Para fins desta Politica de Investimentos, a alocacdo em investimentos no
exterior devera contemplar os tipos de ativo descritos no artigo 21 da
Resolucao CMN n© 3.792, de 24/09/2009 e posteriores alteragoes,
devendo seguir os limites adotados pela Entidade, de acordo com o
disposto no item 13.1 desta Politica de Investimentos.

9.1.5 Segmento de Imoveis

Durante a vigéncia desta Politica de Investimentos a CABEC ndo pretende
adquirir novos imdveis, e os atualmente existentes poderao ser alienados,
aproveitando as melhores ofertas do mercado. Nessa hipdtese, os
recursos auferidos serao canalizados para outros segmentos, podendo,
inclusive, serem aplicados em fundos imobilidrios, mediante sugestdo
prévia do Comité de Investimentos a Diretoria Executiva. Assim sendo, a
alocacdo em imoveis contemplara os tipos de ativo descritos no artigo 22
da Resolugao CMN n© 3.792, de 24/09/2009 e posteriores alteracgoes,
devendo seguir os limites adotados pela Entidade, de acordo com o
disposto no item 13.1 desta Politica de Investimentos.

9.1.6 Segmento de Operacoes com Participantes

Para fins desta Politica de Investimentos, a alocacdo em operagdes com
participantes devera contemplar os tipos de ativo descritos no artigo 23
da Resolugao CMN n© 3.792, de 24/09/2009 e posteriores alteracgoes,
devendo seguir os limites adotados pela Entidade, de acordo com o
disposto no item 13.1 desta Politica de Investimentos.

10 OBJETIVOS DA GESTAO DA ALOCACAO

A gestao de alocacao em cada segmento tem o objetivo de garantir o
equilibrio de longo prazo entre os ativos e as obrigacdes da Entidade, por
meio da perseguicao continua da meta atuarial.

11 DIRETRIZES PARA GESTAO DOS RECURSOS GARANTIDORES

11.1 Tipo de Gestao

Ativa, buscando as melhores oportunidades de negdcios oferecidas pelo
mercado, com o objetivo de superar a meta atuarial a ser alcancada
dentro do limite de risco suportado pela CABEC, por meio de mandatos
propostos aos gestores dos fundos de investimentos.

11.2 Operacoes com Derivativos

Na gestao dos fundos de investimentos exclusivos e/ou abertos, podem
ser utilizados instrumentos derivativos, desde que atendam ao disposto no
artigo 44 da Resolugago CMN n© 3.792, de 24/09/2009, vedada as
operacoes que resultem em alavancagem, exceto nos casos previstos para
fundos multimercado, cujo regulamento permita executar as operacoes
isentas de vedacao, conforme disposto no paragrafo 3° do artigo 53 da
Resolucao CMN n© 3.792, de 24/09/2009 e posteriores alteragoes.
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No caso de fundos de investimentos em que houver alocagao de
instrumentos derivativos, a Entidade sé fara aporte de recursos (novos
fundos), ou continuara com recursos alocados (fundos ja existentes), se o
gestor prestar, na periodicidade, e segundo os critérios estabelecidos pela
mesma, todas as informagdes necessarias e suficientes para que possa ser
realizada a analise prévia dos derivativos, assim como a avaliacao dos
seus resultados, exceto nos casos dos fundos que podem ser tratados de
acordo com a legislacao em vigor como “ativo final” (artigo 48 da
Resolugao CMN n° 3.792, de 24/09/2009) e posteriores alteragdes.

11.3 Benchmarks

11.3.1 Segmento de Renda Fixa

Para o exercicio de 2016 fica estabelecido como benchmark, 101% da
meta atuarial.

11.3.2 Segmento de Renda Variavel

Para o exercicio de 2016 fica estabelecido como benchmark, 100% do
IbrX, ressalvando-se que nos casos de queda do indice, serd buscada a
mitigacao das perdas.

11.3.3 Segmento de Investimentos Estruturados

Para o,exercicio de 2016 fica estabelecido como benchmark, 101% do
IHFA - Indice de Hedge Funds ANBIMA.

11.3.4 Segmento de Investimentos no Exterior

Para o exercicio de 2016 fica estabelecido como benchmark, 104% da
meta atuarial.

11.3.5 Segmento de Imoveis

Para o exercicio de 2016 fica estabelecido como benchmark, 100% da
meta atuarial da Entidade.

11.3.6 Segmento de Operacoes com Participantes

Para o exercicio de 2016 fica estabelecido como benchmark, 115% da
meta atuarial da Entidade.
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12 PARTICIPAGCAO EM ASSEMBLEIAS DE ACIONISTAS

A CABEC nao participa diretamente de Assembleias de Acionistas, mas

concede ao gestor dos fundos que tiverem alocacdo em renda variavel, o

direito de representa-la.

13 LIMITES DE ALOCAGCAO

13.1 Por Segmento

LIMITES DE ALOCAGAO POLITICA DE INVESTIMENTOS CABEC PBD x RESOLUCAO CMN N¢ 3.792 - 2016

SEGMENTOS P.1. (piso) P.l (teto) 3.792 Identificagdo
Segmento Renda Fixa 40,00% 100,00% 100,00% Observagdes
Titulo da divida pUblica mobiliaria federal 20,00% 100,00% 100,00% Capitulo VII, Se¢do |, Art 35, Inciso |
Conjunto dos ativos classificados no segmento de renda fixa, excluidos os 0,00% 80,00% 80,00% Capitulo VI, Segio I, Art 35, Inciso Il
titulos da divida publica mobiliaria federal
CCB, CCCB e notas promissorias 0,00% 20,00% 20,00% Capitulo VIl, Segdo I, Art 35, Inciso Il
NCE e CCE 0,00% 20,00% 20,00% Capitulo VII, Segdo I, Art 35, Inciso Ill
FIDC e FICFIDC 0,00% 20,00% 20,00% Capitulo VII, Segédo I, Art 35, Inciso Il
CRI 0,00% 20,00% 20,00% Capitulo VII, Segdo |, Art 35, Inciso Il
ccl 0,00% 20,00% 20,00% Capitulo VII, Segdo |, Art 35, Inciso Il
CPR, CDCA, CRAEWA 0,00% 20,00% 20,00% Capitulo VII, Segdo |, Art 35, Inciso Ill
Conjunto dos demais titulos e valores mobiliarios de emissdo de companhias 0,00% 20,00% 20,00% Capitulo VII, Se¢do |, Art 35, Inciso Il
abertas (excetuando-se as debéntures) ou de companhias securitizadoras.
Segmento Renda Variavel 0,00% 35,00% 70,00% Observagdes
AcBes do segmento Novo Mercado da BM&Fbovespa 0,00% 35,00% 70,00% Capitulo VI, Segdol, Art 36, Inciso |
Agdes do segmento Nivel 2 da BM&Fbovespa 0,00% 35,00% 60,00% Capitulo VII, Segdo |, Art 36, Inciso Il
Acdes do segmento Bovespa Mais da BM&Fbovespa 0,00% 30,00% 50,00% Capitulo VII, Se¢do |, Art 36, Inciso Il
Segmento Nivel 1 da BM&Fbovespa 0,00% 25,00% 45,00% Capitulo VI, Se¢do |, Art 36, Inciso IV
A¢des das demais companhias abertas e cotas de fundos de indice 0,00% 20,00% 35,00% Capitulo VI, Se¢do I, Art 36, Inciso V.
referenciados em a¢des admitidas a negociagdo em bolsa de valores
Titulos e valores mobiliarios de emiss&o de SPE 0,00% 10,00% 20,00% Capitulo VI, Segdo l, Art 36, Inciso VI
Demais investimentos classificados no segmento de RV 0,00% 3,00% 3,00% Capitulo VII, Segdo |, Art 36, Inciso VI
Segmento de Investimentos Estruturados 0,00% 20,00% 20,00% Observagoes
Fundos de investimento em participa¢des 0,00% 10,00% 20,00% Capitulo VI, Segdoll, Art 37
Fundo de investimento em empresas emergentes 0,00% 5,00% 20,00% Capitulo VIl, Segao |, Art 37
Fundos de investimento imobilidrio 0,00% 10,00% 10,00% Capitulo VII, Segdo I, Art 37, Inciso |
Fundos Multimercados 0,00% 10,00% 10,00% Capitulo VI, Secdo |, Art 37, Inciso Il
Segmento de Investimentos no Exterior 0,00% 10,00% 10,00% Observagoes
Fundo de Divida Externa 0,00% 5,00% 10,00% Capitulo VII, Segdo |, Art 38
Fundos de indice no Exterior 0,00% 10,00% 10,00% Capitulo VI, Se¢doll, Art 38
Outros Investimentos no Exterior 0,00% 10,00% 10,00% Capitulo VII, Segéo |, Art 38
Segmento de Iméveis 0,00% 8,00% 8,00% Observagoes
Aluguéis e Renda 0,00% 8,00% 8,00% Capitulo VII, Segdo I, Art 39
Desenvolvimento 0,00% 5,00% 8,00% Capitulo VII, Segdo |, Art 39
Outros Investimentos Imobilidrios 0,00% 8,00% 8,00% Capitulo VI, Se¢doll, Art 39
Segmento Operagdes com Participantes 0,00% 15,00% 15,00% Observagdes
Empréstimos a Participantes 0,00% 15,00% 15,00% Capitulo VII, Se¢do l, Art 40
Financiamento Imobiliarios 0,00% 0,00% 15,00% Capitulo VI, Segdoll, Art 40




13.2 Alocacao Por Emissor (artigo 41)

LIMITES DE ALOCAGAO POR EMISSOR POLITICA DE INVESTIMENTOS x RESOLUCAO CMN N2 3.792

Comprometimento do PL

Comprometimento do PL

Emissor do Plano da EFPC do Plano da EFPC Observacdes
(P.1.2016) (Resolugdo CMN n23.792)

Tesouro Nacional 100,00% 100,00% Capitulo VII, Se¢do ll, Art 41, Inciso |
Institui¢do financeira autorizada pelo Bacen 16%* 20,00% Capitulo VII, Secdo Il, Art 41, Inciso Il
Tesouro Estadual ou Municipal 0,00% 10,00% Capitulo VII, Secdo ll, Art 41, Inciso Il
Companhia aberta com registro na CVM ou 10%* 10,00% Capitulo VI, Segdo Il, Art 41, Inciso |1l
assemelhada
Organismo multilateral 10,00% 10,00% Capitulo VII, Se¢do Il, Art 41, Inciso Il
Companbhia securitizadora 10,00% 10,00% Capitulo VII, Se¢do Il, Art 41, Inciso Il
Patrocinador do plano de beneficios 10,00% 10,00% Capitulo VII, Segao Il, Art 41, Inciso Il
FIDC ou FIC de FIDIC 10,00% 10,00% Capitulo VII, Se¢&o Il, Art 41, Inciso Il
Fundo de indice referenciado em cesta de agdes de ., N i

. 10,00% 10,00% Capitulo VII, Segdo Il, Art 41, Inciso Il
companhias abertas
SPE 10,00% 10,00% Capitulo VI, Segdo II, Art 41, Inciso |1l
F F lassifi i i
! ou FIC classificado no segmento de investimentos 10,00% 10,00% Capitulo VI, Secao Il Art 41, Inciso Il
estruturados
FI ou FIC_ i cI{asmﬁcado com? divida externa no 10,00% 10,00% Capitulo VI, Segdo II, Art 41, Inciso |1l
segmento investimentos no exterior
Todos os demais que néo estiver incluido nos incisos Il 5,00% 5,00% Capitulo VI, Seco I, Art 41, Inciso IV

elll

* Conforme tabela com escalas de Rating adotadas pela Entidade.

13.3 Concentracao Por Emissor (artigo 42)

LIMITES DE CONCENTRAGAO POR EMISSOR POLITICA DE INVESTIMENTOS x RESOLUCAO CMN N2 3.792

Participagdo da EFPC por

Participagdo da EFPC por

Emissor emissor emissor Observagdes
(P.l.2016) (Resolugdo CMN n23.792)

D ital total d hia abert:

© capital total de uma mesma companhia aberta ou 15,00% 25,00% Capitulo VII, Secio I1l, Art 42, Inciso |
de uma mesma SPE

Do capital votante de uma mesma companhia aberta 10,00% 25,00% Capitulo VII, Segdo lll, Art 42, Inciso Il
DoPLd instituigdo fi i torizad ) ~ .

° . € uma mesma instituicao financeira autorizada 10,00% 25,00% Capitulo VII, Segdo Ill, Art 42, Inciso Il
a funcionar pelo Bacen

De fundo de indi f iad ta d des d

€ fundo ce Indice referenciado em cesta de agoes de 25,00% 25,00% Capitulo VI, Se¢io I1l, Art 42, Inciso IV
companhias

De fundo de i ti to classificad to d

e fundo de Investimento classificado no segmento de 25,00% 25,00% Capitulo VII, Secdo I1l, Art 42, Inciso IV
investimentos estruturados

De fundo de investimento constituido no Brasil que
tenha em sua carteira ativos classificados no segmento 25,00% 25,00% Capitulo VII, Segdo lll, Art 42, Inciso IV
de investimentos no exterior

De fundo de indice do exterior admitido 3 iaga

€ fundo de Indice do exterior admitido a negoclagdo 25,00% 25,00% Capitulo VII, Secdo lll, Art 42, Inciso IV
em bolsa de valores do Brasil

FI FIC Fl cl ificad divid t

ou Ft H classificado como divida externa no 25,00% 25,00% Capitulo VI, Secdo I1l, Art 42, Inciso IV

segmento investimentos no exterior

Do patrimonio separado constituido nas emissdes de

certificado de recebiveis com a ado¢do de regime 10,00% 25,00% Capitulo VII, Secdo lll, Art 42, Inciso V

fiducidrio

13.4 Concentracao Por Investimento (artigo 43)

LIMITES DE CONCENTRAGAQ POR INVESTIMENTOS POLITICA DE INVESTIMENTOS x RESOLUGAO CMN N2 3.792

Participacdo da EFPC no

Participacdo da EFPC no

Emissor Investimento Investimento Observagoes
(P.I.2016) (Resolugdo CMN n23.792)
Uma mesma série de titulos ou valores mobilidrios 25,00% 25,00% Capitulo VII, Se¢3o IV, Art 43, Inciso |
Uma mesma classe ou série de cotas de FIDC p ~ A
25,00% 25,00% Capitulo VI, Seg¢do IV, Art 43, Inciso Il
25,00% 25,00% Capitulo VII, Se¢do IV, Art 43, Inciso Ill

Um mesmo empreendimento imobilidrio

Paragrafo unico. Excetuam-se doinciso | deste artigo agdes, bénusde subscri¢do de agdes, recibos de subscrigdo de agdes, certificados de recebiveis emitidos com adogado
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13.5 Alvos Por Segmento

ALVOS DE ALOCAGAO POR SEGMENTO NA P.l. PBD CABEC - 2016
Faixa-Alvo (%)

SEGMENTOS

Piso Alvo Teto
Segmento Renda Fixa 68,00% 81,00% 90,00%
Segmento Renda Variavel 3,00% 6,00% 8,00%
Segmento de Investimentos Estruturados 3,50% 6,00% 8,50%
Segmento de Investimentos no Exterior 0,50% 1,50% 9,00%
Segmento de Iméveis 2,00% 4,00% 4,50%
Segmento Operag¢des com Participantes 1,00% 1,50% 2,00%

As “faixas-alvos” representam objetivos tracados no momento da
aprovacao da Politica de Investimentos. Elas representam uma
“declaracdo de intencdes” que reflete a conjuntura econémica vigente e o
cenario desenhado, estando sujeito as flutuacdes de mercado, eventos de
risco e demais fatores que venham a influenciar a alocagao dos recursos e
a estratégia tracada. As faixas-alvos nao se sobrepdem aos limites
determinados pela legislagcao em vigor nem tampouco aos estabelecidos
nesta Politica de Investimentos (item 13.1). Portanto, ndo podem ser
entendidas como objetivos rigidos, mas pontos de partida para a
orientacdo estratégica da alocacdao por segmentos.

14 AVALIA(,‘Z\O E CONTROLE DE RISCOS
14.1 Gestao do Risco de Mercado

14.1.1 Para o Segmento de Renda Fixa

Serdo adotados os seguintes instrumentos: o orgamento de risco, o
VaR (valor em risco ou value-at-risk) e a divergéncia ndao planejada

(DNP).
O orcamento de risco adotara os seguintes parametros:

e Objetivo de rentabilidade minima para as cotas liquidas (mensal),
expresso em percentual do PL do més (a ser definido de acordo com
a categoria do fundo/carteira administrada e o perfil adotado na sua
gestao);

e Objetivo de rentabilidade minima para as cotas liquidas (janela
movel dos ultimos doze meses), expresso em percentual do PL do
periodo (a ser definido de acordo com a categoria do fundo/carteira
administrada e o perfil adotado na sua gestao).

O VaR adotara os seguintes parametros:
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e Definicdo de metodologia de céalculo do VaR paramétrico por
decaimento exponencial (EWMA - exponential weighted moving
average), ou por um dos modelos da familia ARCH, considerando:

o Horizonte temporal de 01 dia util;

o Nivel de significancia de 95%;

o O fator de decaimento e o nivel de tolerdncia serdao definidos
de forma a validar o back-test do modelo empregado para um
horizonte histérico de 252 dias uteis;

o O nivel de tolerancia, para definicdo do calculo da volatilidade
EWMA (exponential weighted moving average) paramétrica;

o Limite de VaR diario expresso em % do PL do fundo, de até
3%, de acordo com o seu perfil e comportamento historico;

o Emprego da metodologia do stress test (teste de tensao ou
estresse), para simular condigcdes extremas de mercado, e o
seu impacto no valor de mercado de uma carteira, com
configuragao customizada para cada tipo de carteira.

A Divergéncia N&ao Planejada - DNP adotara os seguintes
parametros:

DNP mensal, acumulada dos ultimos doze meses e acumulada dos
ultimos trinta e seis meses para monitoramento do segmento, de acordo
com os critérios assinalados a seguir, para revisao da sua alocacao,
referendada através de justificativa técnica e relatério de providéncias:

e DNP negativa, apurada mensalmente, por doze meses consecutivos;
e DNP negativa, acumulada nos ultimos trinta e seis meses.

14.1.2 Para o Segmento de Renda Variavel

Serao adotados os seguintes instrumentos: o orcamento de risco, o
VaR (valor em risco ou value-at-risk) e a divergéncia nao planejada
(DNP).

O orcamento de risco adotara os seguintes parametros:

e Objetivo de rentabilidade minima para as cotas liquidas (mensal),
expresso em percentual do PL do més (a ser definido de acordo com
a categoria do fundo/carteira administrada e o perfil adotado na sua
gestao);

e Objetivo de rentabilidade minima para as cotas liquidas (janela
movel dos ultimos vinte e quatro meses), expresso em percentual
do PL do periodo (a ser definido de acordo com a categoria do
fundo/carteira administrada e o perfil adotado na sua gestao).

O VaR adotara os seguintes parametros:
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e Definicdo de metodologia de céalculo do VaR paramétrico por
decaimento exponencial (EWMA - exponential weighted moving
average), ou por um dos modelos da familia ARCH, considerando:

o Horizonte temporal de 01 dia util;

o Nivel de significancia de 95%;

o O fator de decaimento e o nivel de tolerdncia serdao definidos
de forma a validar o back-test do modelo empregado para um
horizonte histérico de 252 dias Uteis;

o O nivel de tolerancia, para definicdo do calculo da volatilidade
EWMA (exponential weighted moving average) paramétrica;

o Limite de VaR diario expresso em % do PL do fundo, de até
4,5%, de acordo com o seu perfil e comportamento historico;

o Emprego da metodologia do stress test (teste de tensao ou
estresse), para simular condigcdes extremas de mercado, e o
seu impacto no valor de mercado de uma carteira, com
configuragao customizada para cada tipo de carteira.

A Divergéncia Nao Planejada - DNP adotara os seguintes
parametros:

DNP mensal, acumulada dos ultimos doze meses e acumulada dos
ultimos trinta e seis meses para monitoramento do segmento, de acordo
com os critérios assinalados a seguir, para revisao da sua alocacao,
referendada através de justificativa técnica e relatério de providéncias:

e DNP negativa, apurada mensalmente, por doze meses consecutivos;
e DNP negativa, acumulada nos ultimos trinta e seis meses.

14.1.3 Para o Segmento de Investimentos Estruturados

Serao adotados os seguintes instrumentos: o orgamento de risco, o
VaR (valor em risco ou value-at-risk) e a divergéncia nao planejada
(DNP).

O orcamento de risco adotara os seguintes parametros:

e Objetivo de rentabilidade minima para as cotas liquidas (mensal),
expresso em percentual do PL do més (a ser definido de acordo com
a categoria do fundo/carteira administrada e o perfil adotado na sua
gestao);

e Objetivo de rentabilidade minima para as cotas liquidas (janela
movel dos Uultimos doze meses), expresso em percentual do PL do
periodo (a ser definido de acordo com a categoria do fundo/carteira
administrada e o perfil adotado na sua gestao).

O VaR adotara os seguintes parametros:
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e Definicdo de metodologia de céalculo do VaR paramétrico por
decaimento exponencial (EWMA - exponential weighted moving
average), ou por um dos modelos da familia ARCH, considerando:

o Horizonte temporal de 01 dia util;

o Nivel de significancia de 95%;

o O fator de decaimento e o nivel de tolerdncia serdao definidos
de forma a validar o back-test do modelo empregado para um
horizonte histérico de 252 dias uteis;

o O nivel de tolerancia, para definicdo do calculo da volatilidade
EWMA (exponential weighted moving average) paramétrica;

o Limite de VaR diario expresso em % do PL do fundo, de até
4%, de acordo com o seu perfil e comportamento histérico;

o Emprego da metodologia do stress test (teste de tensao ou
estresse), para simular condigcdes extremas de mercado, e o
seu impacto no valor de mercado de uma carteira, com
configuragao customizada para cada tipo de carteira.

A Divergéncia N&ao Planejada - DNP adotara os seguintes
parametros:

DNP mensal, acumulada dos ultimos doze meses e acumulada dos
ultimos trinta e seis meses para monitoramento do segmento, de acordo
com os critérios assinalados a seguir, para revisao da sua alocacao,
referendada através de justificativa técnica e relatério de providéncias:

e DNP negativa, apurada mensalmente, por doze meses consecutivos;
e DNP negativa, acumulada nos ultimos trinta e seis meses.

14.1.4 Para o Segmento de Investimento no Exterior

Serao adotados os seguintes instrumentos: o orgamento de risco, o
VaR (valor em risco ou value-at-risk) e a divergéncia nao planejada
(DNP).

O orcamento de risco adotara os seguintes parametros:

e Objetivo de rentabilidade minima para as cotas liquidas (mensal),
expresso em percentual do PL do més (a ser definido de acordo com
a categoria do fundo/carteira administrada e o perfil adotado na sua
gestao);

e Objetivo de rentabilidade minima para as cotas liquidas (janela
movel dos Ultimos doze meses), expresso em percentual do PL do
periodo (a ser definido de acordo com a categoria do fundo/carteira
administrada e o perfil adotado na sua gestao).
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O VaR adotara os seguintes parametros:

e Definicido de metodologia de calculo do VaR paramétrico por
decaimento exponencial (EWMA - exponential weighted moving
average), ou por um dos modelos da familia ARCH, considerando:

o Horizonte temporal de 01 dia util;

o Nivel de significancia de 95%;

o O fator de decaimento e o nivel de toleréncia serdao definidos
de forma a validar o back-test do modelo empregado para um
horizonte histérico de 252 dias Uteis;

o O nivel de tolerancia, para definicao do calculo da volatilidade
EWMA (exponential weighted moving average) paramétrica;

o Limite de VaR diario expresso em % do PL do fundo, de até
5%, de acordo com o seu perfil e comportamento historico;

o Emprego da metodologia do stress test (teste de tensao ou
estresse), para simular condicdes extremas de mercado, e o
seu impacto no valor de mercado de uma carteira, com
configuragao customizada para cada tipo de carteira.

A Divergéncia N&o Planejada - DNP adotara os seguintes
parametros:

DNP mensal, acumulada dos ultimos doze meses e acumulada dos
ultimos trinta e seis meses para monitoramento do segmento, de acordo
com os critérios assinalados a seguir, para revisao da sua alocacdo,
referendada através de justificativa técnica e relatério de providéncias:

e DNP negativa, apurada mensalmente, por doze meses consecutivos;
e DNP negativa, acumulada nos ultimos trinta e seis meses.

14.1.5 Para o Segmento de Imoveis
A Divergéncia Nao Planejada - DNP adotara os seguintes
parametros:

DNP mensal, acumulada dos ultimos doze meses e acumulada dos
ultimos trinta e seis meses para monitoramento do segmento, de acordo
com os critérios assinalados a seguir, para revisdao da sua alocacdo,
referendada através de justificativa técnica e relatério de providéncias:

e DNP negativa, apurada mensalmente, por doze meses consecutivos;
e DNP negativa, acumulada nos ultimos trinta e seis meses.

14.1.6 Para o Segmento de Operacoes com Participantes

A Divergéncia N&o Planejada - DNP adotara os seguintes
parametros:
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DNP mensal, acumulada dos ultimos doze meses e acumulada dos
ultimos trinta e seis meses para monitoramento do segmento, de acordo
com os critérios assinalados a seguir, para revisao da sua alocacgao,
referendada através de justificativa técnica e relatério de providéncias:

e DNP negativa, apurada mensalmente, por doze meses consecutivos;
e DNP negativa, acumulada nos ultimos trinta e seis meses.

14.1.7 Para a Implementacao do Orcamento de Risco

O modelo de orcamento de risco ndao garante limites de perdas
maximas e também ndo garante a eliminacdo dos riscos, dado que
medidas de risco sdo quantitativas e baseiam-se em parametros
estatisticos, e que também estdo sujeitos as condigdes de mercados.

O objetivo de rentabilidade minima nao representa garantia de
rentabilidade ou assuncao de responsabilidade por eventuais prejuizos em
caso de liquidacao do fundo ou resgate de cotas, sendo certo que a
rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade
futura.

Fica estabelecido que a meta prevista nao se caracteriza como uma
promessa, garantia, ou sugestao de rentabilidade, consistindo apenas em
um objetivo a ser perseguido pelo Gestor.

Assim sendo, o orcamento de risco deve considerar, na sua analise:

e Que o resultado mensal, de curto prazo, ndao deve ser considerado
isoladamente para a tomada de qualquer decisao, mas interpretado
em conjunto com o resultado acumulado da janela movel
(periodicidade estabelecida de acordo com o respectivo segmento);

e Que, nos casos em que o objetivo de rentabilidade minima nao for
atingido, no resultado acumulado da janela moével, o gestor (interno
ou terceirizado), deve apresentar justificativa e os fundamentos
(rational) para a manutencao da estratégia assumida;

e Que a Entidade podera manter, reduzir, substituir, proteger ou
encerrar a posicao, em funcdo da consisténcia dos argumentos
apresentados pelo gestor.

14.1.8 Para a Implementacao do VaR

A andlise de risco através do VaR constitui um tipo de abordagem
baseado na modelagem matematica e estatistica para mensurar o risco.
Ele mensura a perda potencial do valor de uma carteira de ativos. Assim
sendo, a analise de VaR deve considerar, na sua analise:
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Que, nos casos em que o limite de VaR for ultrapassado, o gestor
(interno ou terceirizado), deve apresentar justificativa e os
fundamentos (rational) para a manutencao da estratégia assumida;
Que a Entidade poderd manter, reduzir, substituir, proteger ou
encerrar a posicdao, em funcao da consisténcia dos argumentos
apresentados pelo gestor;

Que, nos casos em que for decidido pelo encerramento ou pela
reducdo da posicdao, a Entidade dard um prazo condizente,
estipulado de acordo com o tipo de ativo a ser negociado, sua
liguidez e as condigbes de mercado vigentes na ocasiao.

Que os fundos classificados como multimercado que nao estejam
sujeitos as isencdes previstas no paragrafo 3° do artigo n° 53 da
Resolugdo CMN n° 3.792, de 24/09/09 (aplicaveis aos fundos
multimercados estruturados), e que denominaremos “multimercado
geral”, terdo, limite de VaR diario de 2,5% do PL do fundo.

Que o calculo do VaR s6 sera realizado para os fundos em que a sua
metodologia possa ser aplicavel, ficando isentos de apuracdao os
fundos:

o Que nao possuam volatilidade;

o Cujo VaR seja nulo ou irrelevante matematica e
estatisticamente;

o Que sao considerados como ativo Unico e nao disponibilizam
as informacgOes sobre a composicao de suas carteiras;

o Cujas determinacgbes da Resolugdo CMN n° 3.792/2009 e
posteriores determinagdoes nao se apliqguem a eles e portanto,
também ndo disponibilizem as informacdes sobre a
composicao das suas carteiras.
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14.2 Gestao do Risco de Crédito

Caracteriza-se como Risco de Crédito a possibilidade de inadimpléncia
pela contraparte tomadora de recursos.

Para classificar o risco de crédito das emissGes bancarias e ndo-bancarias
gue compodoem a carteira da CABEC, a Entidade fundamenta suas decisdes
em ratings estabelecidos pelas agéncias classificadoras de risco de crédito,
conforme ilustrado a seguir:

ESCALAS NACIONAIS DE “"RATINGS” CONSIDERADAS COMO DE BAIXO RISCO DE CREDITO PELA CABEC PARA
INSTITUICOES FINANCEIRAS E NAO FINANCEIRAS EMISSORAS DE TITULOS - NOTAS DE LONGO PRAZO

LIMITE POR EMISSOR
INSTITUIC | INSTIT
AGENCIA LF SR Austin Fitch Moody'’s s&pP RISKBANK A0 NAO vIcho
FINANCEIR | FINAN
A CEIRA
AAA br AAA AAA AAA (bra) Aaa.br br AAA - 10% 16%
AA+ br AA+ AA+ AA+ (bra) Aal.br br AA+ | MUITO SEGURO
+ (LONGO
PRAZO)
AA br AA AA AA (bra) Aa2.br br AA MUITO SEGURO 9% 14%
(LONGO PRAZO)
AA- br AA- AA- AA- (bra) Aa3.br br AA- | MUITO SEGURO -
(LONGO PRAZO)
2
5 A+ br A+ A+ A+ (bra) Al.br br A+ MUITO SEGURO
w + (MEDIO
2 PRAZO)
2
= A Br A A A (bra) A2.br br A MUITO SEGURO 8% 12%
o (MEDIO PRAZO)
4
A- br A- A- A- (bra) A3.br br A- MUITO SEGURO -
(MEDIO PRAZO)
BBB+ br BBB+ BBB+ Baal.br br -
BBB+ (bra) BBB+
BBB br BBB BBB BBB (bra) Baa2.br br BBB - 7% 10%
BBB- br BBB- BBB- BBB- Baa3.br br -
(bra) BBB-

ESCALAS NACIONAIS DE “RATINGS” CONSIDERADAS COMO DE BAIXO RISCO DE CREDITO PELA CABEC PARA

INSTITUICOES FINANCEIRAS E NAO FINANCEIRAS EMISSORAS DE TITULOS - NOTAS DE CURTO PRAZO

LIMITE POR EMISSOR
AGENCIA SR Fitch Moody’s S&P RISKBANK INSTITUICI.\O NAO INSTITUICI-\O
FINANCEIRA FINANCEIRA
sr AA Fi(bra) BR1/ST1 br A1 SEGURO + (CURTO PRAZO) 8% 10%
NOTAS srA F2(bra) BR2/ST2 br A2 SEGURO (CURTO PRAZO) 7% 9%
ACEITAS
F3(bra) BR3/ST3 br A3 SEGURO - (CURTO PRAZO) 6% 8%
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Ressalte-se que, na hipotese de duas ou mais agéncias analisarem o
mesmo papel, a CABEC adotard, para fins de classificacdo de risco de
crédito, aquela mais conservadora.

Caso o papel ou emissor ndo seja avaliado pelas agéncias classificadoras
de risco demonstradas acima, o titulo serd automaticamente classificado
como especulativo e fora da Politica de Investimento da CABEC.

A classificacao do papel ou emissor sera feita com base no rating vigente
na data da contratacao da operacao.

No caso de rebaixamento de algum papel para um nivel de risco
considerado como médio ou alto, e portanto, fora dos parametros
relacionados nas tabelas acima, o(s) gestor(es) devera(dao) comunicar
imediatamente a CABEC sobre o desenquadramento, o qual, pela sua
natureza passiva devera ser objeto de deliberacdo por parte da Entidade
que decidird pela sua venda, desde que nao acarrete em prejuizo. A
Entidade podera manter em carteira, dentro do previsto pela legislacao
(situacoes de desenquadramento passivo) até o momento mais adequado
para a sua venda ou resgate, dentro dos prazos estipulados na legislagao
em vigor.

Para fins desta Politica de Investimentos, e em conseqliéncia da
publicacao, pelo Banco Central do Brasil, da Resolucao CMN n© 3.692 de
26 de marco de 2009, a CABEC podera efetuar operacdes em Depdsitos a
Prazo com Garantia Especial do Fundo Garantidor de Crédito (FGC),
denominadas DPGE, assim registrado na CETIP, sem prejuizo dos limites
estabelecidos no item 14 retro, e demais limites e restricoes da Resolugao
3.792, de 24/09/2009 e posteriores alteracdes, devendo, ainda, ser
observados os limites de risco de crédito por emissor na forma descrita
neste mesmo subitem 14.2.

14.3 Gestao do Risco de Liquidez

Caracteriza-se pela possibilidade de reducdo ou mesmo inexisténcia de
demanda pelos titulos e valores mobilidrios integrantes dos fundos de
investimentos, carteiras administradas ou carteira prépria, nos respectivos
mercados em que sao negociados. Nesse caso, o gestor da carteira pode
encontrar dificuldades para negociar os referidos titulos e valores
mobilidrios pelo preco e no tempo desejados, tendo como consequéncia, a
possivel falta de liquidacdo das posicdes por parte do custodiante.

O gerenciamento do risco de liquidez € uma preocupacao constante para a
Entidade e, como prudéncia, a mesma mantém parte de seus recursos
totais em ativos de liquidez imediata. Com a adocdao dessa politica, a
CABEC mitiga a possibilidade de eventuais dificuldades em honrar seus
compromissos previdenciais no curto prazo.
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14.4 Gestao do Risco Operacional

Pode ser definido de duas formas: numa abordagem mais ampla, no
que diz respeito a todo o tipo de evento que possa prejudicar as
atividades da Entidade; e numa visao mais restrita, por erro ou falha
humana, ou dos sistemas operacionais das instituicoes envolvidas na
operagao.

O seu gerenciamento, no que tange aos investimentos, sera
realizado pelas instituicoes gestoras e pela prépria CABEC, com o intuito
de minimizar os eventos de risco possiveis de ocorréncia, através da
adocdo de procedimentos padrdao na comunicacdo de ordens destinadas a
realizacdo de operagdes que impliqguem na compra ou venda de titulos e
valores mobiliarios.

As instituicoes gestoras deverdao apresentar a Entidade seus
procedimentos padrao de comunicagao interna envolvendo os comandos
de ordens para a movimentacdo dos titulos e valores mobilidrios, bem
como seus procedimentos voltados para minimizar os riscos operacionais.

A Entidade, através da Diretoria Financeira, serd responsavel pelo
gerenciamento do risco operacional inerente aos segmentos de imédveis e
de operagdes com participantes.

No que tange os demais riscos operacionais, 0 seu gerenciamento se
dara através de um sistema de gestao de risco operacional, que
possibilitard a sua adequada identificacdao por tipo de exposicao, e a sua
mensuracdo, em termos de probabilidade de ocorréncia (frequéncia) e ao
impacto nos objetivos e metas tragados, conforme disposto na Resolugao
CGPC n© 13, de 01 de outubro de 2004.

14.5 Gestao do Risco Legal

Compreende aquele decorrente do descumprimento do ordenamento
juridico, contemplando também acdes relacionadas as contingéncias
judiciais.

O gerenciamento deste tipo de risco sera realizado através do
acompanhamento das atividades que envolvam a elaboragao de contratos
e o cumprimento de normativos e da legislacao em vigor, por meio:

e Da \verificacdo periddica de regulamentos dos fundos de
investimentos em que haja alocacao por parte da Entidade;

e Da utilizacdo de pareceres juridicos para contratos com terceiros
quando julgado necessario;

e Da realizacdo dos provisionamentos de acordo com os critérios
estabelecidos na Instrucao Normativa n© 34, de 24 de setembro de
20009.
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14.6 Gestao do Risco Sistémico ou Sistematico

Uma carteira possui no seu risco total (de preco) dois componentes:
0 risco sistémico e o risco nao sistémico ou especifico. Nos casos em que
se opta pela diversificacdo de uma carteira e se mitiga o risco especifico
de cada ativo (relacionado a empresa que o emitiu), resta apenas o risco
sistémico. Este risco corresponde a parcela derivada de condicles
relacionadas a mudancas bruscas e inesperadas nas condigdes de
mercado (cenadrios), seja nacional ou internacional, que afetem
indiscriminadamente as empresas. O beta de uma carteira mensura o
componente sistémico de riso presente no portfélio. J4& o componente
especifico pode ser avaliado através de medidas como as variancias dos
retornos de cada ativo constituinte da carteira ou portfélio. Quanto ao
risco sistémico, o beta de cada fundo ou carteira administrada sera
adotado como medida para sua mensuracao, sendo apurado para aqueles
portfolios cuja metodologia seja aplicavel.

A CABEC, através do setor de investimentos, poderda contar com
consultoria externa, que sera responsavel pelo acompanhamento e
avaliacdo do risco sistémico, através dos relatérios de monitoramento,
tendo como base relatérios, séries historicas e demais informacodes
encaminhadas pelos demais prestadores de servigos.

15 ESTRATEGIA DE FORMACAO DE PREGO OTIMO NO
CARREGAMENTO DE POSICAO EM INVESTIMENTOS E
DESINVESTIMENTOS

Os objetivos dos investimentos e da rentabilidade sao definidos em
regulamentos e mandatos especificos, sempre respeitando a legislacdo em
vigor.

Neste contexto, cabe aos gestores externos definir a estratégia 6tima para
compra e venda de ativos sob sua gestdo, com o objetivo de superar a
meta de rentabilidade estabelecida e de nao infringir os limites de risco
tolerados, além da definicdo dos modelos a ser empregados, sejam eles
de avaliacdo fundamentalista e/ou de analise técnica, nos fundos e
carteiras sob seu mandato.

O uso e a substituicdo de estudos técnicos e fundamentalistas estao
sujeitos as inovacoes introduzidas pelo meio académico e absorvidas pela
indUstria financeira. Deverao ser considerados na parametrizacao dos
mesmos os custos administrativos e operacionais inerentes a manutencao
e movimentagao das carteiras.

Pagina 24




16 CENARIO PARA ECONOMIA - 2016 (Fonte: Assimétrica)

16.1 Economia e Finangas

Inicialmente, foram projetados os seguintes indicadores econOmicos

para o Brasil:
Indicadores Econémicos - Brasil
2011 a dez.2014 (BACEN - apos revisdes)
Previsdes 2015 e 2016 (Assimétrica Consultoria)
Discriminagao 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Previsio  Previsdo
(nov/15) (nov/15)
1.1.Indicadores de pregos
1.1.1.Inflago - IPCA (Em %) 6,50% 5,84% 5,91% 6,41%  10,25% 7,75%
1.2.Setor Real
1.2.1.Crescimento real da economia (pds revisdes IBGE) 3,9% 1,8% 2,7% 0,1% -3,3 -3,2
1.3.Balanga de pagamentos
1.3.1.Reservas internacionais (Em US$ bilhdes) 352 373 359 364 374 305
2.1.Politica Monetéria
2.1.2.Crédito sistema financeiro (Em % do PIB) 52,3% 55,9% 52,6% 54,7% 54,6% 54,0%
2.1.2.1.Crédito ao setor publico 2,1% 2,8% 2,9% 3.7% 3,0% 2,8%
2.1.2.2.Crédito ao setor privado 50,2% 53,1% 49,7% 50,9% 51,6% 51,2%
2.1.1.4.Var % do crédito do sistema financeiro 18,8% 16,4% 14,7% 11,3% 3,0% 2,9%
2.1.1.4.1.Crédito ao setor publico 20,6% 45,4% 27,0% 38,3% 17,0% 16,0%
2.1.1.4.2.Crédito ao setor privado 18,7% 15,2% 13,9% 9,7% 2,2% 2,0%
2.1.2.Taxa de juros Selic (over) 11,62% 8,51% 821%  10,90%  14,25% 13,75%
2.1.2.1.Taxa real de juros (Selic) 4,81% 2,52% 2,17% 4,22% 3,62% 5,57%
3.Politica Fiscal
3.1.Carga tributéria do governo geral (Em % do PIB) 35,3% 35,9% 38,3% 37,0% 34,8% 35,0%
3.3.Resultado primario (Em % do PIB) 2,1% 1,9% 1,5% 03 -1,41%* -0,9%
3.4.DBSP geral (Em % do PIB) 54,2% 58,8% 56,7% 58,9% 68,1% 71,8%
*Inclui “pedaladas” 2014/2015
4.Politica Cambial (Ptax 800)
4.1.Taxa de cambio (fim de periodo - compra) 1,8758 2,0435 2,3420 2,6556 3,8963 4,3450
4.2 Var % real da taxa de cambio -12,58% 894%  1466%  13,39%  46,72% 11,52%
4.3.Balanca comercial (Em US$ milhdes - FOB) 29.793 19.395 2.286 -4.044 22.000 26.000
4.4.Saldo de Transagdes Correntes do BP (Em % do
PIB) -0,8% 0,7% -0,8% 442 -422% -3,7%
5.Contas Nacionais
5.1.2.Consumo privado 60,3% 61,7% 62,1% 62,5% 58,0% 55,0%
5.2.2.Investimento privado 17,3% 16,1% 16,6% 19.7% 15,5% 14,0%
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A partir destes indicadores (item 16.1), foram projetados os cenarios
para o ano de 2016, que se fundamentam em trés linhas de direcdo: uma
otimista, uma basica (mais provavel) e uma pessimista, norteadas pelas
segumtes expectativas:

Curto Prazo - 2016 Médio Prazo

Cenério ‘ Otimista ‘ Basica ‘ Pessimista 2017 2018
Probabilidade (%) 35 50 15 N - -

PIB (%) 2,3 3,2 3,8 -1,5 0,9 1,9

IPCA (%) 7,2 7,75 11,4 7,5 6,0 4,5

INPC (%) 7.3 7,80 10,9 7,7 6,1 4,3

IGP-M (%) 9,6 10,2 12,2 8,3 6,8 4,5

SELIC %a.a. (fim do ano) 13,5 13,75 12,00 11,50 10,00 8,50
SELIC/CDI %a.a. (média anual) 14,04 14,06 13,17 12,56 10,81 9,23
Juros reais (SELIC/IPCA, fim do ano) 5,88 5,57 0,54 3,72 3,77 3,83

IMA-Geral ex-C 8,80 9,50 6,7 7,0 5,0 3,0

IHFA 11,0 9,0 7.5 9,5a12,0 9,0a11,0 8,0a10,0

DBSP/PIB (%) 70,0 71,8 72,5 70,0 69,2 68,1

US$ /R$ (fim do ano) 4,26 4,40 4,98 3,80 3,50 3,00
Saldo B.Comercial (US$ bi) 28,0 26,0 23,0 21,0 20,0 22,0
Transagdes Correntes (% PIB) -3,50 -3,70 -4,20 -3,30 -3,00 -3,6
Ibovespa (%) -2,00 -8,00 -13,00 -3a7 0a13 5a15
IBrX (%) 0,00 -5,00 -10,00 0a8 2a12 6a17

16.2 Premissas

As expectativas constantes no quadro anterior baseiam-se nas seguintes
premissas para o ano de 2016:

e abandono dos pilares que constituiram o plano real; inexisténcia de
aJuste fiscal proprlamente dito; necessidade de pagamento das
“pedaladas fiscais” comprometendo a proposta orcamentaria para o
exercicio de 2016, que registrara novo déficit fiscal;

e manutencdo da taxa Selic no decorrer do exercicio de 2016 em
patamares elevados, acima de 14%, com pequena possibilidade de
redugdo abaixo deste nivel apenas no ultimo trimestre, dada a
persisténcia dos indices de inflacdo elevados. Incapaadade da atual
administragao resgatar junto ao mercado a reputagdo de autonomia
do Bacen e proporcionar maior credibilidade quanto a capacidade de
arrefecimento dos precos;

e rebaixamento e perda do grau de investimento por mais de uma
agéncia de risco, levando a saida expressiva de capitais, perda
ainda maior da credibilidade e retorno a indicadores econdmicos
das décadas de 80/90;
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e expectativa de novas elevagdes dos pregos administrados, além de
elevagao de tributos, impactando principalmente os combustlvels e
a energia elétrica, apesar da relativa estabilidade (maior propensao
4 um movimento de reducdo, ainda que limitado) dos precos do
petréleo no mercado mternacmnal

e continuidade no movimento de redugcdo das commodities que
compodem a nossa pauta de exportacao em funcao da reducao da
demanda global e em particular, da China;

o elevagdo da taxa de desemprego para niveis historicamente
expressivos, acima de dois digitos, decorrentes da maior
desaceleragao da economia nacional jamais vista, fruto de politicas
econdmicas claramente equivocadas, dos |mpactos dos escandalos
de corrupgao no Estado braS|Ie|ro e de um modelo anacronico de
governo baseado numa “nova matriz econ6mica”, inexistente e
desconhecida no restante do mundo civilizado;

e isolamento crescente da economia brasileira, em virtude da opgao
pela nao realizacao de acordos bilaterais;

e agravamento das condigdes da infraestrutura de transporte e
servigos publicos, dadas as restricdes orgcamentarias do Estado
brasileiro, com redugao nitida do IED no Brasil;

e agravamento do déficit de transagbes correntes, apesar da aparente
melhora no saldo da balanca comercial decorrente da reducao nas
exportagbes ser menor que a queda das importagoes, c’:)ue mitigou
um pouco, mas nhao reverteu a piora no saldo do alanco de
pagamentos;

e continuidade no processo de recuperagao mais acelerado da
economia americana decorrente dos ganhos de produtividade e no
aumento de competitividade, com redugdo expressiva do nivel de
desemprego. Expectativa do FED em dar continuidade a retirada
dos estimulos da economia em iniciar a elevagdo das taxas de juros
em meados de 2016, dificultando a recuperacao da atividade
econdmica dos PIIGS, principalmente dos paises dependentes da
exportacao de petroleo

e adogdo de novos estimulos pelas economias da Zona do Euro e do
Japao visando mitigar os efeitos da desaceleracao economica;

e maior desaceleragdo da economia chinesa, reduzindo a margem do
crescimento econdmico acima da média mundial.

Sdo considerados os seguintes componentes de risco: agravamento da
crise politico-institucional, com a manutencdo da_ atual inércia na
administracao federal (o mais grave de todos); opgdo do governo em
repetir o erro das politicas de estimulo ao crédito e ao consumo através
de endividamento acima da capacidade de pagamento dos agentes
econdmicos; fracasso no processo de retomada das privatizagdes,
deterloragao das contas publicas, gerando queda da atividade econémica;
inflacgdo mantendo-se elevada e muito acima do centro da meta
estabelecida; deterioracao acelerada nas economias dos PIIGS; retracao
da economia Russa, com a frac_flllzagéo das instituicoes e maior
concentragao de poder pelo atual governo; menor crescimento da
economia americana; redugdo mais acentuada das importacdoes globais
de commodities agrlcolas € minerais.

TENDENCIAS PARA OS INVESTIMENTOS

A forma de andlise para a escolha dos_ setores sera externa.
Complementarmente ao cenario elaborado, sdao apresentadas abaixo
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tendéncias, aspectos mais provaveis do comportamento do mercado de
titulos e valores mobiliarios, assim como movimentos dos
investidores/gestores que possuem uma maior tendéncia a acontecer:

No segmento de renda fixa:

e Aumento na participacao dos titulos publicos atrelados a inflacdo
em fungdo da elevagdo da taxa SELIC e dos respectivos prémios em
detrimento dos papéis pré-fixados. Reducao significativa na
participacdo das emissdes privadas (mesmo aquelas com
classificacdo de baixo risco de crédito);

e Aumento do risco de crédito em termos gerais e redugdo no
mercado de direitos creditorios.

No segmento de renda variavel:
e mercado de novas ofertas iniciais praticamente inexistente;

e continuidade no descasamento entre a avaliagdo das agdes tendo
como base a analise de multiplos, o fluxo de caixa descontado e o
valor de mercado (sub-valorizagao);

e volatilidade extremamente elevada das bolsas (Brasil e mercados
emergentes) ;

o favorecimento de determinados mercados (americano, europeu e
sudeste asiatico), cuja alocagao € classificada como investimento no
exterior no que diz respeito as EFPCs.

No segmento de investimentos estruturados:

e estagnacao e redugdo na participacdo dos fundos imobiliarios,
venture capital e private equity, com um maior risco nas operacoes
em geral. Possibilidade de melhores resultados em alguns nichos
dos fundos multimercados estruturados e de private equity
(exemplo: cambio, celulose e madeira).

No segmento de imdveis:

e mercado imobilidrio em forte retracdo, com aumento da vacancia,
interrupcao de obras e queda generalizada de receitas com
aluguéis.

Observacdes quanto a alocacao em todos os segmentos: as alocacdes
recomendadas devem ser rebalanceadas em funcao de alteragoes
econdmicas conjunturais, na reacomodacao da fronteira eficiente, no
desempenho das carteiras e no monitoramento dos riscos envolvidos e
resultados proporcionados. A otimizacao dos recursos tem como fim
primordial a consecucdao do equilibrio atuarial, e para tanto sera
preservada a autonomia dos gestores, desde que esteja em consonancia
com os objetivos e parametros desta Politica de Investimentos e com as
determinacdes da Diretoria Executiva, aprovadas pelo Conselho
Deliberativo.
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16.3 Rentabilidades

Rentabilidades (%) — CABEC PBD

Plano/Segmento 2014 12 sem 2015 2016 (projegao) N&o aplica
Plano 10,62% 7,38% 13,83%
RF —Renda Fixa 12,64% 7,59% 14,20%
RV — Renda Variavel -12,55% 3,76% 7,00%
Inv.Estruturado 9,47% 7,00% 8,70%
Inv. no Exterior --- --- 17,23%
Imdveis 16,83% 4,48% 8,09%
Operac0es Particip. 17,93% 11,18% 17,92%

A Entidade adotara o método de cotizagdo adaptada, para a apuragdo e divulgagdo da rentabilidade do PBD.

17 PRINCIPIOS DE RESPONSABILIDADE SOCIO-AMBIENTAL

A CABEC entende que, dada a atual conjuntura, nao serdao adotados
principios de responsabilidade socio-ambiental para o exercicio de 2016. A
CABEC conduzird, num momento de maior estabilidade, levantamento
sobre a viabilidade da adocao do Carbon Disclosure Project - CDP
(Relatério Brasil), como ferramenta para conducdo de uma politica de
responsabilidade soécio-ambiental, e em caso positivo, tornar-se um dos
seus signatarios.

18 GESTAO DO CUSTEIO ADMINISTATIVO-OPERACIONAL

A CABEC conduzira a gestdo do seu custeio administrativo-operacional de
acordo com os principios estabelecidos no Regulamento do seu PGA,
assim como na politica de investimentos do PGA e no orgamento
aprovados para o exercicio de 2016.

19 IMPLANTACAO DE MODELO PROPRIO DE MONITORAMENTO DE
RISCO E DE SISTEMAS DE CONTROLES INTERNOS

A CABEC adota modelo proprio de monitoramento de risco baseado na
metodologia do V@R (value at risk) e no teste de estresse. A Entidade
implantou a metodologia do orcamento de risco para os investimentos em
fundos de investimento, complementando o monitoramento dos seus
investimentos. O modelo préprio implantado pela Entidade também
contempla o emprego da DNP. Demais medidas estdo descritas no item n©°
14,

20 ESTUDO DE GESTAO INTEGRADA DE ATIVO E PASSIVO - ALM

A CABEC entende que o plano de equacionamento do déficit a ser
aprovado até o encerramento do primeiro trimestre de 2016 precede
qualquer estudo integrado de ativo e passivo, também conhecido como
ALM. Desta forma, a oportunidade e a necessidade de realizacdo do
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mesmo serao avaliadas pela Diretoria Executiva e pelo Conselho
Deliberativo no exercicio de 2016, apds a implementacao do referido
plano de equacionamento do déficit.

Fortaleza (CE), 29 de dezembro de 2015.

Maurilisio Nepomuceno de Araujo Carlos Eduardo Fernandes Sousa
Presidente do Conselho Conselheiro
Ivan Sabdia de Sena Francisca Marcos de Abreu
Conselheiro Conselheira
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