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Plano Copasa Fechado RP1
CNPB N.2 1982002883

QUADRO RESUMO DAS INFORMAGOES

Entidade Fechada de Previdéncia Complementar Fundagao Libertas de Seguridade Social
Modalidade Beneficio Definido
Vigéncia 2018-2022
Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) Edevaldo Fernandes da Silva
Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB) Claudia Ferreira Vieira Machado da Cunha Balula
Duration do passivo 13,56 anos
Duration do Ativo 3,90 anos
Meta ou indice de referéncia INPC + 4,45% a.a.
Numero de Participantes 104
Numero de Assistidos/Beneficidrios 303
Patrimonio Total (out/2017) 31/12/2017 -
Equilibrio Técnico -R$ 793.250,30
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1. INTRODUCAO

A presente Politica de Investimentos, elaborada pela Diretoria Executiva, responsdvel pelo investimento
dos recursos garantidores dos planos previdencidrios, estabelece os principios e diretrizes que devem
reger os investimentos dos recursos confiados a Fundacao Libertas de Seguridade Social, com a finalidade
de promover a seguranca, liquidez e rentabilidade necessdrias para assegurar o equilibrio entre ativos e

passivos do Plano de Beneficios.

No transcorrer deste documento, estabelecemos as diretrizes para aplicacdo de recursos que
contemplam, instrumentos de melhor exposicao, tabelas com os limites minimos, maximos e benchmarks.
Os horizontes dos limites maximos e minimos das diretrizes sdo de 5 (cinco) anos, compativeis com
estratégias de médio e longo prazo que maximizam a rentabilidade com seguranca. RevisGes anuais sdo

necessdrias afim de verificar a aderéncia ao cendrio econémico e as caracteristicas do plano.

Este documento é um guia para os gestores da LIBERTAS, tanto da parte dos executores (diretoria,
gerentes e empregados em geral) quanto dos conselhos deliberativo e fiscal, no sentido do
acompanhamento e avaliacdo da evolugdo das carteiras de investimentos com uma perspectiva de médio

e longo prazo.

Além disso, a Politica de Investimentos destina-se a divulgar aos participantes, patrocinadores, érgaos de
administracdo da entidade e érgdos reguladores e fiscalizadores as metas de alocacdo dos recursos
garantidores do Plano de Beneficios Copasa Fechado RP1 para o referido periodo, sendo por isso, um

importante mecanismo de governanga.

2. OBJETIVOS

A Politica de Investimento do Plano de Beneficios Copasa Fechado RP1 sob gestdo da LIBERTAS tem como
objetivo fornecer as diretrizes em relagdo as estratégias para aloca¢do dos investimentos em horizonte
de curto, médio e longo prazo, sendo um documento norteador para o planejamento e gerenciamento

dos planos administrados pela Fundacao.

O principal objetivo desta Politica de Investimentos é orientar e fornecer as diretrizes gerais para a
aplicacdo de recursos do referido plano de beneficios pelos préximos cinco anos (2018 a 2022), sendo

previsto ajustes com periodicidade maxima anual.

Ainda de acordo com os normativos, esta Politica de Investimento 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.
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3. SOBRE A ENTIDADE

A Fundacdo Libertas é uma entidade fechada de previdéncia privada, sem fins lucrativos, patrocinada por
empresas que operam em diversos setores da economia mineira, sendo em sua maioria entidades com
patrocinio publico. Sdo objetivos da Fundacdo Libertas a instituicdo a manutencdao de planos de
previdéncia complementar e a promoc¢ao do bem-estar social de seus participantes. Além do seu principal
foco de atuacado, que é a concessdo de beneficios previdenciais aos seus participantes e grupos familiares
vinculados as patrocinadoras, a Fundacao Libertas ainda administra planos de assisténcia a saude a

algumas dessas empresas.

No Planejamento Estratégico 2015-2020, foram definidas as novas declaragdes corporativas da Fundacgdo
Libertas que visam explicitar o compromisso da entidade com a exceléncia em todas as suas atividades e
estimular uma cultura institucional com atenc¢do e foco no ser humano e na contribuicdo para o

desenvolvimento de pessoas e da sociedade.
MISSAO

Contribuir para protecdo e seguranca dos nossos participantes e beneficidrios, construindo com eles,

patrocinadores e instituidores uma sociedade melhor.

VISAO

Ser reconhecida pela exceléncia na gestdo de planos de previdéncia complementar e de saude.
VALORES

Etica, respeito, responsabilidade, comprometimento, profissionalismo, integridade, equidade,

transparéncia, exceléncia e sustentabilidade.

4. GOVERNANCA CORPORATIVA

No ambito dos Fundos de Pens3o a Governanga Corporativa é entendida como um conjunto de principios
e recomendag¢des que tem por objetivo harmonizar interesses dos participantes, patrocinadores e
dirigentes da entidade. A finalidade principal é garantir o direito dos participantes, através da concessdo

de beneficios.

Nesse sentido, a gestdo da entidade segue principios e praticas de gestdo e controles internos adequados
ao seu tamanho, complexidade e riscos inerentes aos planos de beneficios, de modo a garantir o total

cumprimento de seus objetivos.
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4.1. Estrutura de Governanca e principais normativos

Em atendimento a legislagdo em vigor estrutura de governanca da Fundacgao Libertas é composta pelo
Conselho Deliberativo, pelo Conselho Fiscal e pela Diretoria Executiva. Além dessas instancias a Fundacdo
possui Comité de Investimentos, instancia deciséria dedicada a gestao dos investimentos, composto por

representantes de areas estratégicas da fundacao, conforme a seguinte estrutura de governanca:

» Conselho Deliberativo;

» Conselho Fiscal;

> Diretoria Executiva (Diretor Presidente, Diretoria Administrativa e Financeira e Diretoria de
Seguridade Social);

» Comité de Investimento; e

» Auditoria Interna.

A Fundacdo possui os seguintes instrumentos normativos que definem as competéncias da estruturas de

governanga:

Estatuto da Fundacado;

Cédigo de Etica;

Regimento da Comissdo de Etica;

Manual de Governanca Corporativa;
Regimento Interno dos Orgdos Estatutarios;

Regulamento do Comité de Investimentos; e

V V V V V V V

Manual de Investimentos.

4.2. Gestdo dos Investimentos

A estrutura de gestdo da Libertas estd de acordo com as melhores praticas de governanca dos
investimentos recomendadas para as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC). A
entidade possui Manual de Investimentos, que define as algadas de decisdes, o papel de cada instancia
no processo de investimentos de forma a evitar conflitos de interesses, regras gerais e especificas dos
processos de investimento e o modelo préprio de risco. Na estrutura de gestdo sao identificadas as dreas
responsaveis pela andlise prévia dos investimentos, pelo compliance da politica de investimentos e
legislacdo, identificagdo, medicdo e acompanhamento dos riscos, bem como do acompanhamento do

desempenho dos ativos.
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Aos profissionais que desempenham atividades ligadas a gestdo dos investimentos sdo exigidas a
qualificacdo, certificacdo e habilitacdo necessdrias para o exercicio de suas atividades, de acordo com

padrdes estabelecidos pela legislacdo e em observancia as melhores praticas.

A estrutura de gestao de investimentos é composta por:

4.2.1.Conselho Deliberativo

Responsavel pela aprovagdo da politica de investimento de cada plano. Através da Politica de
Investimento o Conselho Deliberativo determina quais deverdo ser as diretrizes e as estratégias de
investimentos que a Diretoria Executiva da Fundacdo Libertas devera seguir na gestao dos recursos do
plano. Ele define as estratégias e acompanha a execugao através das reunides trimestrais de apresentacao

de resultado e via Relatério dos Controles Internos emitido pelo Conselho Fiscal.

4.2.2.Conselho Fiscal

Responsavel pelo acompanhamento da execugdo das diretrizes aprovadas pelo Conselho Deliberativo.
Cabe ao Conselho Fiscal a responsabilidade sobre o efetivo controle da gestdo da entidade, alertar
qualquer desvio, sugerir e indicar providencias para a melhoria da gestdo. As principais atribui¢cdes do

Conselho Fiscal sdo analise e manifestacdo sobre:

Aderéncia da gestdo dos recursos garantidores dos planos as normas em vigor e a politica de
investimentos;

e A aderéncia das premissas e hipdteses atuariais;

e A execu¢do orgamentadria; e

e Os demonstrativos financeiros e as prestacées de contas anuais da entidade.

4.2.3.Diretoria Executiva

Responsavel pela gestdo dos planos em consonancia com a politica de investimento aprovada pelo
Conselho Deliberativo. Deve se pautar por uma gestdo transparente, presando a comunicagdo regular e

imediata a conselheiros, patrocinadores, participantes e assistidos.

e Diretor Presidente — Assume a fun¢do de Administrador Tecnicamente Qualificado (AETQ), o que
o torna responsavel imediato sobre a gestdo dos recursos. Ver item 0.

e Diretoria Administrativa e Financeira: E responsavel, juntamente com os demais diretores, por
executar a politica de investimentos dos planos, bem como coordenar a politica de

acompanhamento (compliance) dos investimentos, os custos inerentes e propor, sempre que
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entender necessario ou oportuno, a Diretoria Executiva e ao Conselho Deliberativo, alteraces

estratégicas de realocacao de investimentos.

4.2.4.Comité de Investimentos

O Comité de Investimentos da Libertas foi instituido pela Diretoria Executiva da Fundacgao Libertas e possui
carater deliberativo. Os membros que o compdem sdao empregados e diretores da Fundacao Libertas. O
fato de em sua composicdo estarem presentes pessoas tecnicamente preparadas permite que o0 mesmo
seja responsavel por zelar pela implementacdo desta Politica de Investimento e realizar recomendagoes
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. Sua
composicdo segue apresentada abaixo e as atribuicdes e funcionamento estdo detalhadas em seu

regulamento.

Quadro 1 — Composi¢do do Comité de Investimentos

N2 | Cargo Sigla

1 Diretor Presidente DPRE

2 Diretor Administrativo e Financeiro DIAF

3 Diretor de Seguridade DISE

4 Gerente Financeiro e de Investimentos GEFIN
Gerente de Planejamento e Controles Internos ou Substituto do

5 GEPCI
Gerente

7 Gerente de Cadastro e Atuaria ou Substituto do Gerente GECAT

9 | Gerente Contdbil e Tributario ou Substituto do Gerente GECOT

8 Coordenador de Investimentos COINV

4.2.5.Geréncia Financeira e de Investimentos — GEFIN

Compete a GEFIN gerenciar as atividades de investimentos, propondo medidas que visem o aumento da
eficdcia e eficiéncia, em consonancia com os dispositivos legais, obedecendo o cédigo de Etica da
Fundacdo, as normas e diretrizes do Conselho Deliberativo, Diretoria Executiva, Comité de Investimentos,
além de observar os guias de melhores praticas da PREVIC, planejando, analisando, operando e
acompanhando o desempenho dos investimentos para assegurar o cumprimento das metas pré-

estabelecidas.
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A GEFIN é responsavel por apresentar ao Comité de Investimentos fatos relevantes relativos aos ativos
investidos, as recomendacbes de investimentos e desinvestimentos. Em fun¢do do papel que
desempenha é fundamental que seja composta por profissionais que possuam conhecimentos amplos do

mercado financeiro. A GEFIN é composta por duas coordenadorias:

e Coordenadoria de Imdveis e Empréstimos — COIME:
o Responsavel pelas carteiras de imdveis e empréstimos.
e Coordenadoria de Investimentos — COINV:
o Responsavel pelos investimentos em renda fixa, renda varidvel, investimentos

estruturados e investimentos no exterior.

4.2.6.Processo Decisorio de Investimentos

Abaixo é apresentado fluxograma do Processo decisdrio de Investimento da Fundacgao.

Diagrama 1 — Processo Decisério de Investimentos

Estrutura de Governanga

3est0, Alocagao, acomparhamento e desinvesti- V L
mentos pela DREX e Sreas térnics -
» Awallagis & monitoramento pelo COFL Auditoria RESOLUCAO
Extema, PREVIC, ANS, BACEN e CVM CMN 3.792/2009
= Atendimento & Lei Complementar 109/2001 e s A : + Transparéncia e prestacio de contas das
melhores Innvestimentos . J operaghes realizadas
« Comité de nvestimentos com participacio dos . dos téenicos e dirlgen-
controles intemos, atudfa e drea de previdénga, tes envolvidos

Fontes Fundacio Livertas GEFIN/COIMY

4.2.7.Geréncia de Controles Internos

Responsavel pelo risco e compliance das carteiras e pela conformidade das operacdes em relacdo aos

limites e restrigdes da legislagdo e das politicas de investimentos dos planos administrados pela Libertas.

4.3. MODELAGEM LIBERTAS

A Fundagdo Libertas possui a seguinte arquitetura para alocagdo dos recursos:
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Diagrama 2 — Arquitetura Libertas para aloca¢ao dos recursos

Carteira Propria

Fundo Exclusivo ALM |

Renda Fixa
Fundo Exclusivo ALM II
Fundos de Renda
Fixa/Crédito
Renda Variavel —_— FICde FIA
Fundacso Libertas Investimentos FIP, Fll, Multimercado
Estruturados Estruturado

Investimentos no
Exterior

Iméveis

Operagdes com
Participantes

4.3.1.Gestdo ndo discricionaria - (carteira propria, gestdo interna)

Caracterizada pela compra direta pela entidade de titulos publicos e titulos privados com marcacdo na
curva e ou a mercado, com o objetivo de protec¢do dos planos de Beneficios ou movimento tatico. Também

fazem parte da gestdo interna a carteira de iméveis e a carteira de empréstimos.

4.3.2.Gestdo discriciondria - (gestdo terceirizada, gestdo externa)

Caracterizada pela compra de titulos mobilidrios através de gestores externos contratados pela entidade.
A Fundagao utiliza a estrutura de fundos exclusivos, fundos abertos e fundos fechados, de acordo com a
estratégia de gestdo. Para fim de acompanhamento dos gestores externos, sera utilizado o conceito de

mandatos conforme detalhado no item 10.3.

e Fundo ALM I: fundo com objetivo de protecdo do passivo dos planos da modalidade de Beneficio

Definido, composto por titulos publicos e privados indexados a inflagdo, marcados pela curva do

papel.

e Fundo ALM II: fundo composto por titulos publicos e privados indexados, predominantemente, a

inflagdo, marcados a mercado para os planos de contribuicdo definida.

e Fundos de Renda Fixa/Crédito Privado: composto por titulos privados e publicos indexados ao

CDI, SELIC e inflagdo, além de concentrar a liquidez dos planos administrados.
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e FICde FIA: Modelo de portfélio Core & Satellite, ou seja, carteira com uma parcela em fundos de
investimentos passivos, que tenham seus investimentos atrelados aos indices de mercado
(IBOVESPA) e o restante dividido entre fundos de investimento em cotas (FICs), com estratégias
mais especificas de investimentos que se baseiam em diferentes metodologias para alocar seus

ativos.

e |nvestimentos Estruturados: parcela dos recursos que poderd ser alocada em fundos de

participacdes, fundos imobiliarios e fundos multimercados estruturados.

e |nvestimentos no Exterior: parcela dos recursos que podera ser alocada em fundos de

investimentos que compram ativos no exterior ou BDR — Brazilian Depositary Receipt.

5. ADMINISTRADOR ESTATUTARIO TECNICAMENTE QUALIFICADO

A Libertas designou como administrador estatutario tecnicamente qualificado (AETQ), responsavel pela
gestdo, alocacdo, supervisdo, controle de risco e acompanhamento dos recursos garantidores de seus
planos e pela prestacdo de informacdes relativas a aplicacdo desses recursos, o seu Diretor Presidente,

Sr. Edevaldo Fernandes da Silva.

A indicacdo/aprovacdo para o exercicio da funcdo de AETQ estd registrada na ata n2 536, da Diretoria

Executiva, de 20 de setembro de 2016.

Quadro 2 — Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ)

ADMINISTRADOR ESTATUTARIO TECNICAMENTE QUALIFICADO (AETQ)

Periodo CPF Segmento Nome Cargo
01/01/2018 a Todos os . . .
31/12/2018 066.381.258-50 segmentos Edevaldo Fernandes da Silva Diretor Presidente

6. PASSIVO ATUARIAL

O controle de riscos em planos de previdéncia passa necessariamente pela identificacdo do passivo, que
consisti 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 padrdes de
seguranca econémico-financeira, com fins especificos de preservar a liquidez, a solvéncia e o equilibrio

dos planos de beneficios administrados.

O Estudo de ALM — Asset Liability Management (gerenciamento de ativos e passivos, ANEXO |) — oferece
uma solugdo mais adequada para definicdo de regras para preservagao do equilibrio e da solvéncia dos
planos tendo como foco a gestdo de riscos com base na compreensdo dos fatores determinantes no
resultado de um plano. O estudo deve ser revisado periodicamente e sua elaboragdo deve:

10
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e Considerar as classes de ativos elegiveis, bem como dados adicionais de liquidez, risco de
mercado, risco de crédito e horizonte de investimentos;

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

e Adotar os limites para cada classe de ativos respeitando as restricdes legais e os limites utilizados

para parametrizacao do modelo.

A necessidade cada vez mais latente de uma gestdo 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.

Grafico 1 — Beneficios Liquidos
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O Grafico 1 representa a distribuicdo dos fluxos liquidos (beneficios pagos — contribui¢des) simulados ao

longo do tempo com base na evolugdo do passivo.

A apuracdo da meta atuarial, de acordo com a legislacdo vigente, deve considerar a duration do passivo,
calculado de acordo com descricdo técnica apresentada nas resolugdes. 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.

7. CENARIO MACROECONOMICO

O contexto macroecondmico® tem por objetivo projetar cendrios a partir da conjuntura atual e por

intermédio de premissas e hipdteses condizentes com realidade econ6mica, a fim de prover as demais

! Este capitulo tomou como referéncia o documento do Banco Mundial “Global Economic Prospects” de junho de

2017 e a “Carta de Conjuntura do IPEA” — Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada — do quarto trimestre de 2017.
11
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areas da entidade analises que contribuam para a condug¢do dos processos de alocacdo e tomada de

decisdo de investimento.

As projecdes dos principais indicadores econ6micos sao utilizadas para desenhar estes cendrios, que
também servirdo como plano de fundo as analises e aos estudos macro/setorial (top down), com intuito
de informar aos gestores os principais impactos possiveis sobre os diversos mercados e, assim, tornar a
tomada de decisdo mais segura e eficiente. Em sequéncia, serdo apresentados alguns dos indicadores
considerados nos estudos de macroalocacdo que orientam a constru¢do do portfélio do plano de

beneficios, o qual é realizado por meio da construgdo de cendrios que constam do referido estudo.

Primeiramente detalhando a conjuntura econdémica internacional, especialmente sobre as economias dos
principais mercados globais e seus potenciais impactos sobre a economia brasileira. Em sequéncia, a
economia doméstica é analisada em suas principais caracteristicas, considerando as politicas econ6micas

vigentes e seus possiveis impactos nos agregados macroeconémicos.

7.1. Conjuntura Internacional

O Banco Mundial (Tabela 1) prevé um fortalecimento do crescimento econdmico global, chegando a 2,7%
em 2017, diante da recuperacgdo da atividade manufatureira e do comércio internacional, em virtude da
confianga crescente, condi¢Ges favoraveis de financiamento e a estabilizacdo dos precos de produtos
basicos. O crescimento nas economias avancadas deverd acelerar até atingir 1,9% em 2017, o que
beneficiard seus parceiros comerciais. A previsdao de crescimento das economias emergentes e em
desenvolvimento é de 4,1% para este ano, em fungao da diminuicdo de obsticulos da atividade

econdmica desses paises.

O crescimento na regidao do Leste Asiatico e Pacifico devera diminuir para 6,2% em 2017 e para 6,1% em
2018 a medida que a recessao gradual na China for contrabalan¢ada por uma aceleragdo em outras partes
motivada por uma recuperagao entre exportadores de produtos bdsicos e aceleragao do crescimento na

Tailandia.

O crescimento na Europa e na Asia Central devera acelerar-se a 2,5% em 2017 e a 2,7% em 2018, apoiado
por uma recuperacao continua de exportadores de produtos basicos e supressdo de riscos geopoliticos e

incerteza de politicas internas nas principais economias da regido.

Segundo as proje¢Ges, o crescimento na América Latina e no Caribe devera firmar-se em 0,8% em 2017 a
medida que o Brasil e a Argentina sairem da recessdo e os pre¢os em alca dos produtos basicos apoiarem

os exportadores de produtos agricolas e energéticos.

12
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O crescimento no Oriente Médio e Norte da Africa devera cair a 2,1% em 2017 a medida que o impacto
adverso dos cortes na producdo dos Paises Exportadores de Petréleo sobre os exportadores de petréleo

seja modestamente superado, melhorando assim a condicdo dos importadores de petréleo.

O crescimento no Sul da Asia devera acelerar-se a 6,8% em 2017 e a 7,1% em 2018, refletindo uma sélida

expansao da demanda interna e das exportacdes.

O crescimento na Africa Subsaariana devera acelerar-se a 2,6% em 2017 e a 3,2% em 2018 com base em
um aumento moderado do preco dos produtos basicos e em reformas para enfrentar os desequilibrios
macroeconomicos. No entanto, a produgao per capita deverad diminuir 0,1% em 2017 e aumentar o ritmo

de crescimento a uma taxa modesta de 0,7% em 2018-2019.

Tabela 1 - Perspectiva Global

PIB real (%) % % % % % %
Ano 2014 2015 2016e 2017p 2018p 2019p
Mundo 2,8 2,7 2,4 2,7 2,9 2,9
Economias avancadas 1,9 2,1 1,7 1,9 1,8 1,7
Estados Unidos da América 2.4 2,6 1,6 2,1 2,2 1,9
Zona do Euro 1,2 2,0 1,8 1,7 15 15
Japédo 0,3 1,1 1,0 15 1,0 0,6
Economias Emergentes e em Desenvolvimento 4,3 3,6 85 4,1 4,5 4,7
Leste Asiatico e Pacifico 6,8 6,5 6,3 6,2 6,1 6,1
China 7,3 6,9 6,7 6,5 6,3 6,3
Indonésia 5,0 4,9 5,0 52 53 54
Tailandia 0,9 2,9 3,2 3,2 3,3 3,4
Europa e Asia Central 2,3 1,0 15 2,5 2,7 2,8
RUssia 0,7 -2,8 -0,2 1,3 14 14
Turquia 5,2 6,1 2,9 3,5 3,9 4,1
Polonia 3,3 3,9 2,8 3,3 3,2 3,2
América Latina e Caribe 0,9 -0,8 -1.4 0,8 2,1 25
Brasil 0,5 -3,8 -3,6 0,3 1,8 2,1
México 2,3 2,6 2,3 1,8 2,2 2,5
Argentina -2,5 2,6 -2,3 2,7 3,2 3,2
Oriente Médio e Norte da Africa 34 2,8 3.2 2,1 2.9 3,1
Arabia Saudita 3,7 4.1 14 0,6 2,0 2,1

Ird 4,3 -1,8 6,4 4,0 4.1 4.2
Egito 2,9 4.4 4,3 3,9 4.6 53

Sul da Asia 6,7 6,9 6,7 6,8 7,1 7,3
india 7,2 7,9 6,8 7,2 75 7,7
Paquistdo 4,0 4,0 4,7 52 55 5,8
Bangladesh 6,1 6,6 7,1 6,8 6,4 6,7
Africa Subsaariana 4.6 31 1,3 2,6 3,2 3,5
Africa do Sul 1,6 1,3 0,3 0,6 1,1 2,0
Nigéria 6,3 2,7 -1,6 1,2 2,4 25
Angola 4.8 3,0 0,0 1,2 0,9 15

Fonte: The World Bank - Global Economic Prospects”, junho de 2017.
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7.2.  Economia Doméstica

De acordo com o Banco Mundial o Brasil devera expandir-se a 0,3% em 2017 com uma expectativa de
aceleragdo do crescimento a 1,8% em 2018. Ja o relatério do Banco Central do Brasil aponta um

crescimento de 0,7% em 2017 e em 2018, 2,2%.

Segundo o Bacen, pelo lado da oferta, as atividades da agropecuaria, da industria e de servicos devem
registrar avancos de 1,5%, 2,6% e 1,9% em 2018. Pelo lado da demanda interna destaca-se o crescimento
estimado para 2018 de 2,5% para o consumo das familias, 3,0% para formacao bruta de capital fixo, 1,0%
para consumo do governo e exportacdo e importacdo de bens e servicos devem crescer 4,0% e 6,0%,

respectivamente.

Segundo o Ipea na Carta de Conjuntura n2 37 do 42 Trimestre de 2017 um elemento importante para a
conducgdo da politica monetdria é a taxa de juros neutra, aquela sob a qual a taxa de inflagdo fica estavel.
O Bacen realizou pesquisa junto a participantes do mercado com a pergunta: “qual a taxa de juros neutra
da economia brasileira, no curto prazo, daqui a 2 anos e daqui a 5 anos”. A mediana foi, respectivamente,

de 5,0%, 4,5% e 4,0%.

A taxa neutra é uma variavel ndo observavel que depende de varidveis estruturais da economia, como a
taxa de crescimento do produto potencial; a taxa de crescimento populacional [ou da for¢a de trabalho];
as preferéncias da populacdo quanto a consumir mais hoje versus amanh3; as perspectivas de longo prazo
da politica fiscal; a eficiéncia do sistema financeiro; o crescimento da produtividade; a parcela da renda

nacional recebida pelo capital; a taxa de poupanca agregada e a taxa de depreciagao do capital.

A taxa de juros real ex-ante de um ano encontra-se, atualmente, em 2,9%, abaixo da estimativa para a
neutra, que estaria entre 4,0% e 5,0%. IPCA esperado para os préximos 12 meses é de 4,1% e o
projetado para 2018 é de 4,0%, de acordo com a pesquisa Focus divulgada em 30/10/2017. O IPCA-
15 acumulado em doze meses, até outubro, estd em 2,7%, abaixo da meta de 4,5%, definida para
2017 e 2018 (abaixo até mesmo do limite inferior da banda de tolerdncia, de 3,0%). Além da inflagdo
projetada estar abaixo da meta ou com ela coincidindo, é consensual que, apds o longo periodo

recessivo, o PIB estd abaixo do potencial.

Por isso, é possivel que a taxa de juros real continue por algum tempo abaixo da taxa neutra. Para
gue as duas se igualem futuramente, é preciso ocorrer alguma combinac¢ao de alta na taxa real de
juros praticada com queda na neutra. A taxa real praticada é influenciada diretamente pela politica

monetadria. A taxa neutra, por outro lado, depende de uma variedade de caracteristicas da economia.
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7.3. Cenarios Projetados

Os cendrios discutidos sdo importantes uma vez que denotam a visdo econOmica de agentes que
acompanham os mercados interno e externo. A gestao dos investimentos deve estar conectada com a
opinido do sistema afim de identificar riscos e oportunidades. Para elaboracdo do estudo de
macroalocacdo, a perspectiva futura para os investimentos desses agentes é importante, assim como a
série histérica dos principais indicadores econémicos e sua volatilidade. Sdo considerados os cenarios
base, otimista e pessimista no estudo. Para cada um dos cenarios, sdo tracados pardametros esperados
dos principais indicadores que impactam o portfélio do plano de beneficios, especialmente nos elementos

de risco e rentabilidade projetada.

Nesses estudos, sdo observados, além do cenario esperado, os choques negativos e positivos eventuais
na economia. A realizagdo de estudos complementares, a fim de traduzir uma banda de alocacdo em cada
mandato, tem como objetivo preparar a carteira para readequar suas aloca¢ées em cenarios alternativos

de ndo normalidade, e também para permitir aloca¢cdes em diferentes segmentos, quando oportuno.

O detalhamento dos cendrios é parte integrante dos documentos sobre o estudo de macroalocagdo
conduzidos pela Libertas. Abaixo Tabela 2, onde é apresentado linha de tendéncia dos principais

benchmarks para os préoximos 10 anos.

Tabela 2 — Projegao dos indicadores econémicos

IPCA/INPC 4,02% 4,25% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
IGP-M 4,44% 4,50% 4,25% 4,25% 4,25% 4,25% 4,25% 4,25% 4,25% 4,25%
CDI/Selic 7,50% 7,25% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
IMA-B 8,91% 9,15% 8,89% 8,89% 8,89% 8,89% 8,89% 8,89% 8,89% 8,89%
IMA-B 5 8,49% 8,73% 8,47% 8,47% 8,47% 8,47% 8,47% 8,47% 8,47% 8,47%
IMA-B 5+ 9,12% 9,36% 9,10% 9,10% 9,10% 9,10% 9,10% 9,10% 9,10% 9,10%
MM 9,65% 9,40% 10,16% 10,16% 10,16% 10,16% 10,16% 10,16% 10,16% 10,16%
RV - Passiva 11,26% 11,00% 11,78% 11,78% 11,78% 11,78% 11,78% 11,78% 11,78% 11,78%
RV - Ativa 13,49% 13,22% 14,02% 14,02% 14,02% 14,02% 14,02% 14,02% 14,02% 14,02%
IFIX 12,17% 12,51% 12,06% 11,80% 11,54% 11,28% 11,28% 11,28% 11,28% 11,28%
IERV 10,19% 9,93% 10,70% 10,70% 10,70% 10,70% 10,70% 10,70% 10,70% 10,70%
IE RF 9,11% 8,86% 9,62% 9,62% 9,62% 9,62% 9,62% 9,62% 9,62% 9,62%

Fonte: Aditus (set-17)

8. EXPECTATIVAS DE RETORNO

A expectativa de retorno dos investimentos é tracada a partir das perspectivas para o quadro nacional e
internacional, da visdo para a condugdo da politica econémica e do comportamento das principais

variaveis econémicas.
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Para as estratégias de curto prazo, a andlise se concentra na gestdo de riscos taticos, em eventos
especificos do quadro politico e nas projecdes para inflacdo, taxa de juros, atividade econémica e contas
externas. A visdo de médio prazo procura dar maior peso as perspectivas para o crescimento da economia
brasileira e mundial, para a situacao geopolitica global, para a estabilidade do cenario politico e para a

solidez na conducdo da politica econdmica.

Dadas tais expectativas de retorno dos diversos ativos em cada um dos cendrios alternativos, a variavel
chave para a decisdo de alocacgdo é a probabilidade de satisfacdo da meta atuarial no periodo de 12 meses,

aliada a avaliacdo qualitativa do cenario de curto prazo.

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

ultimos periodos.

Tabela 3 — Rentabilidade por segmento e do plano, ano 2015, 2016 e estimativa para 2017 e 2018.

RENTABILIDADES

SEGMENTO : :
2016 Até 09/2017 ESt'Z';‘;;“’a
Plano 11,80% 15,23% 8,52% 8,75%
Renda Fixa 12,91% 14,99% 8,45% 8,30%
Renda Variavel -5,72% 19,42% 21,83% 11,26%
Investimentos Estruturados -3,18% 46,70% -8,14% 12,34%

Investimentos no Exterior - - -

Imoveis 4,38% 0,74% 6,86% 4,02%

Operagdes com Participantes 21,92% 150,97% 64,20% 13,38%

9. METODO DE CALCULO DA RENTABILIDADE

Para o calculo da rentabilidade do plano, por segmento e por ativos a Entidade utilizard o método da TIR

Contabil.

Também conhecida simplesmente como Taxa Interna de Retorno, é um indice que indica a rentabilidade
de um investimento por uma unidade de tempo. Esta representa a taxa de juros compostos que ira
retornar o VPL- valor presente liquido - de um investimento com valor O (zero). Para efeitos de andlise de
investimento a comparacdo a ser realizada é da TIR com o benchmark do investimento e ou a meta/indice
de referéncia do plano, sendo que, quando a TIR for superior a estes o investimento é economicamente

vidvel, ou seja, ele estard obtendo um retorno superior ao minimo esperado.
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10. ALOCACAO DE RECURSOS E LIMITES POR SEGMENTO DE
APLICACAO

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

de beneficios, portanto mais restritivos que a legislagdo vigente.

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturagao, suas especificidades e as caracteristicas de
suas obrigacGes, 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 aplicacdo em cada segmento e ativo;
indexadores e prazos de vencimentos 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 alocacdo por segmento de aplicagdo, bem como o “alvo” para a

alocacdo em cada tipo de mandato que compde esses segmentos:

Tabela 4 — Objetivo e limites de macroalocagao

LIMITES
SEGMENTO LIMITE LEGAL ALOCACAO — . ]
OBJETIVO INFERIOR SUPERIOR

Renda Fixa ALM 35,52%

Renda Fixa Tradicional 59,94%

A alocagao objetivo disposta nesta politica de investimentos deve ser compreendida como uma diretriz

de alocagdo, com o intuito de balizar os investimentos no longo prazo.

10.1. Investimentos Taticos

Os limites minimo e maximo estabelecidos no quadro de aloca¢do tém por objetivo dar flexibilidade para
a realizagdo de Investimentos Taticos, que nada mais sdo que posicionamentos de curto prazo com o

proposto de proteger a carteira ou de aproveitar oportunidades de mercado.
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Cabe destacar que os investimentos taticos requerem agilidade e podem envolver a aquisicdo de ativos
em movimento de queda significativa de precos, ou mesmo de operacdes estruturadas. Os investimentos

taticos apresentam, em geral, alguma liquidez.

Os investimentos taticos sdo importantes para proporcionar retorno incremental a carteira ou para limitar

o potencial impacto negativo de riscos mais relevantes no curto prazo.
10.2. Benchmarks por segmento e metas de rentabilidade

Entende-se como indice de referéncia, ou benchmark, para determinado segmento de aplicacdo o indice
qgue melhor reflete a rentabilidade esperada para o curto prazo, isto é, para horizontes mensais ou anuais,
conforme as caracteristicas do investimento. Esse indice esta sujeito as variacgbes momentaneas do
mercado. A Resolugdo vigente exige que as EFPC definam indices de referéncia (benchmarks) e metas de

rentabilidade para cada segmento de aplicagdo.

Por outro lado, a meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos investimentos realizados
em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade esta que pode apresentar menor volatilidade

e maior aderéncia aos objetivos do plano.

Tabela 5 — Benchmark e meta de rentabilidade por segmento e para o plano

SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE

Plano

INPC + 4,45% a.a.

INPC +4,45% a.a.

Renda Fixa

INPC + 6,50% a.a.

INPC + 6,50% a.a.

Renda Variavel

IBOVESPA

INPC +9,52% a.a.

Investimentos Estruturados

INPC + 8,00% a.a.

INPC + 8,00% a.a.

Investimentos no Exterior

MSCI World

INPC +7,93% a.a.

Iméveis

INPC

INPC

OperagGes com Participantes

INPC + 8,00% a.a.

INPC + 8,00% a.a.

10.3. Mandatos

Um mandato pode ser entendido como a consolidagdo de investimentos com caracteristicas semelhantes
em termos de risco, rentabilidade esperada, prazo etc. Além de servir de referéncia para a gestdo dos
recursos, tal estrutura de investimentos serve como parametro para o controle e monitoramento dos
riscos inerentes a cada mandato. A despeito da organizacdo de seus investimentos baseada nos
segmentos propostos pela legislacdo aplicavel, a Entidade adota a estrutura gerencial de mandatos para

o0 monitoramento de seus investimentos.
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A definicdo de mandatos facilita a implantacdo das estratégias de investimento, bem como a sele¢do e

avaliacdo de gestores terceirizados — gestdo discriciondria.

No modelo de gestao discriciondria a Libertas outorga poderes aos gestores e administradores de recursos

terceirizados no momento da adesdao aos regulamentos de fundos de investimentos ou contrato de

carteira administrada (fundo exclusivo). Nesse sentido, os mandatos devem ser previamente conferidos

e avaliados através desses instrumentos contratuais que define direitos e deveres das partes, as politicas

de investimentos, os riscos envolvidos, a politica de informagdes, as metas de desempenho, a participacdo

nas decisoes, etc.

Os mandatos devem ser avaliados periodicamente de acordo com o horizonte de investimentos. No

quadro a seguir é apresentado a estrutura de mandatos adotada pela Libertas, com seus respectivos

benchmarks:

Tabela 6 — Mandatos, benchmark e horizonte de investimentos

MANDATOS

Nome do Mandato

Benchmark

Horizonte de Investimento

Renda Fixa ALM

INPC + 6,50% a.a.

Longo Prazo

Renda Fixa pos-fixada, baixa volatilidade CDI A partir de 3 meses
Renda Fixa atrelada a inflagdo, curto prazo IMA-B 5 A partir de 12 meses
Renda Fixa atrelada a inflagdo, médio prazo IMA-B A partir de 24 meses
Renda Fixa atrelada a inflagdo, longo prazo IMA-B 5+ A partir de 36 meses
Renda Fixa crédito bancario pds-fixada CDI A partir de 6 meses

Renda Fixa crédito corporativo e estruturado pos-fixada

CDI +1,5%aa

A partir de 6 meses

Renda Fixa crédito corporativo e estruturado atrelada a inflagdo

IMA-B + 2%aa

A partir de 12 meses

Multimercado Institucional 110% CDI A partir de 24 meses
Multimercado Macro/Trading com baixa volatilidade CDI +2%aa A partir de 24 meses
Multimercado Macro/Trading com alta volatilidade CDI +2%aa A partir de 24 meses
Multimercado Long & Short Direcional CDI +1%aa A partir de 24 meses
Multimercado Long & Short Neutro CDI +1%aa A partir de 24 meses
Multimercado Quantitativo Arbitragem CDI +2%aa A partir de 24 meses
Fundos de Investimentos no Exterior / BDR INPC + 6,5% A partir de 2 anos
Fundos de Ag¢des Dividendos IDIV A partir de 2 anos
Fundos de A¢Ges SMLL Ativo SMLL A partir de 3 anos

Fundos de indices/ETFs

De acordo com o
mandato escolhido

A partir de 2 anos

Fundo de AgGes Ativista IVBX-2 A partir de 3 anos
Fundo de Agdes Valor IVBX-2 A partir de 3 anos
Fundo de Ag¢Ges Ibovespa Passivo Ibovespa A partir de 2 anos

Fundo de Agdes Ibovespa Ativo

Ibovespa + 4% aa

A partir de 2 anos

Fundo de Agdes IBr-X Passivo

IBr-X

A partir de 2 anos
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‘ Fundo de AgGes IBr-X Ativo ‘ IBr-X + 4% aa ‘ A partir de 2 anos |

11. EMPRESTIMO DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

A legislagao vigente abre a possibilidade de empréstimo de titulos e valores mobiliarios componentes do

segmento de renda fixa e de renda variavel.

A Libertas podera emprestar os titulos e valores mobilidrios que comp&em a carteira de investimentos
sob gestdo propria ou terceirizada, desde que as operagdes realizadas estejam em conformidade com a

legislagdo vigente aplicadas ao setor.

Conforme o art. 24 da Resolugdo CMN 3.792, a EFPC pode emprestar titulos e valores mobilidrios de sua
carteira observadas as regras sobre o empréstimo de valores mobilidrios por camaras e prestadores de
servicos de compensacao e liquidagdo estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional (CMN), bem como
as medidas regulamentares adotadas pela CVM. Atualmente, o servico de cdmara de ativos que possibilita
o registro de empréstimo de titulos publicos é o Servico de Empréstimo de Titulos (SET) disponibilizado

pela B3 (BM&FBovespa).

A operacado de empréstimos de titulos publicos é caracterizada pelo investidor doador que entrega através
de um participante habilitado pela B3 (BM&FBovespa) determinada quantidade de um titulo, para
empréstimo por certo prazo, mediante o recebimento de prémio em dinheiro a ser pago na data de

liquidacdo da operacdo de empréstimo.

12.  LIMITES

Na aplicagdo dos recursos, o plano observa os limites estabelecidos por esta Politica de Investimento e

pela legislacdo vigente, conforme tabelas abaixo.

12.1. Concentragao de recursos por modalidade de investimentos

Tabela 7 - Limites por modalidade de investimentos

ODA DAD D O
A PO A
Renda Fixa 100% 100%
Titulos da divida mobiliaria federal 100% 100%

Cotas de fundo de indice de renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida publica
mobiliaria federal

100% 100%

Ativos de renda fixa, exceto titulos da divida mobiliaria federal 80% 50%
Cédulas de crédito bancario (CCB) e certificados de cédulas de crédito bancario (CCCB) 20% 20%
Notas de crédito a exportagdo (NCE) e cédulas de crédito a exportagao (CCE) 20% 20%
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Cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC) e de fundo de cotas de FIDCs 20% 20%
Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI) 20% 20%
Cédulas de Crédito Imobiliario (CCl) 20% 20%
Titulos do Agronegdcio (CPR; CDCA; CRA e Warrant Agropecuario) 20% 20%
Demais titulos e valores mobilidrios (exceto debéntures) de companhias abertas, exceto

securitizadoras 20% 20%

Rendavariavel | row | o

AcGes de companhias abertas admitidas a negociagdo no segmento Novo Mercado da BM&FBovespa 70% 15%
AgGes de companhias abertas admitidas a negociagdo no segmento Nivel 2 da BM&FBovespa 60% 15%
AgOes de companhias abertas admitidas a negociagdo no segmento Bovespa Mais da BM&FBovespa 50% 15%
AgOes de companhias abertas admitidas a negociagdo no segmento Nivel 1 da BM&FBovespa 45% 15%
Acbes sem classificagdo de governanca corporativa + cotas de fundos de indices de agcdes (ETFs) 35% 15%
Titulos e valores mobilidrios de emissido de SPEs, exceto debéntures de infraestrutura 20% 15%
Debéntures com part. nos lucros + Cert. Potencial Adicional de Construgdo + Crédito de Carbono +

Ouro 3% 3%

investimentosestuturados | | oasw

Fundos de Participagdo 20% 20%
Fundos Mutuos de Investimentos em Empresas Emergentes 20% 20%
Fundos de Investimento Imobilidrio 10% 10%
Fundos Multimercados Estruturados cujos regulamentos observem a legislagao estabelecida pela CVM 10% 10%

12.2. Alocagdo por Emissor

Tabela 8 - Limites de alocacdao por emissor

-~ LIMITES
ALOCACAO POR EMISSOR s
LEGAL POLITICA

Tesouro Nacional 100% 100%
Instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%
Fundo de indice de renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida mobiliaria federal interna 20% 20%
Debéntures de Infraestrutura 15% 15%
Tesouro Estadual ou Municipal 10% 10%
Companhias abertas com registro na CVM 10% 10%
Organismo Multilateral 10% 10%
Companbhias Securitizadoras 10% 10%
Patrocinador do Plano de Beneficio 10% 10%
FIDC/FICFIDC 10% 10%
Fundos de indice Referenciado em Cesta de A¢des de Companhias Abertas 10% 10%
Sociedade de Propésito Especifico — SPE 10% 10%
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FI/FICFI Classificados no Segmento de Investimentos Estruturados 10% 10%
FI/FICFI Classificados como Divida Externa no Segmento de Investimentos no Exterior 10% 10%
Fundo de indice de Renda Fixa 10% 10%
Demais emissores 5% 5%

12.3. Concentragao por Emissor

Tabela 9 - Limites de concentragao por emissor

" LIMITES
CONCENTRACAO POR EMISSOR >
LEGAL  POLITICA

% do Capital Total de uma mesma Companhia Aberta ou de uma mesma SPE 25%* 25%*
% do Capital Votante de uma mesma Companhia Aberta 25% 25%
% do PL de uma mesma Instituicdo Financeira 25% 25%
% do PL de Fundo de indice Referenciado em Cesta de a¢des de Companhia Aberta 25% 25%
% do PL de Fundo de Investimento classificado no Segmento de Investimentos Estruturados 25% 25%
% do PL de FI constituido no Brasil com ativos classificados no Segmento de Investimentos no Exterior 25% 25%
% do PL de Fundos de Indice no Exterior negociados em Bolsa de Valores no Brasil 25% 25%
% do PL de Fl ou FICFI classificado como Divida Externa no segmento Investimentos no Exterior 25% 25%
% do PL de Fundo de Indice de Renda Fixa 25% 25%
% do Patrimonio Separado de Certificado de Recebiveis com Regime Fiduciario 25% 25%

* O limite passa a ser de 30% para SPE constituida exclusivamente para atuar como concessiondria, permissionaria, arrendataria ou autorizataria,
conforme redagdo expressa na Resolugdo Bacen 4.275 de 31 de outubro de 2013.

12.4. Concentracao por Investimento

Tabela 10 - Limite de concentragao por investimento

. LIMITES
CONCENTRACAO POR INVESTIMENTO >
LEGAL POLITICA
% de uma mesma série de titulos ou valores mobiliarios* 25% 25%
% de uma mesma classe ou série de cotas de FIDC 25% 25%
% de um mesmo empreendimento imobilidrio 25% 25%

* Exceto agBes, bonus de subscri¢do de agdes, recibos de subscrigdo de agdes, certificados de recebiveis emitidos com adog&o de regime fiduciario
e debéntures de infraestrutura.

13. RESTRICOES

Na aplicagdo dos recursos, o plano observa as vedagdes estabelecidas pela legislagdo vigente para as

modalidades de investimento elegiveis.

Cabe ressaltar que as restricdes para aplicagdo em titulos e valores mobilidrios estabelecidas nos topicos

a seguir sdo validas somente para os veiculos de investimento exclusivos. As aplicacGes em cotas de
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fundos abertos condominiais, realizadas diretamente ou por intermédio de carteira propria, estdo sujeitas

somente a legislacao aplicavel e aos seus regulamentos e mandatos especificos.

¢ AsInstituicdes Financeiras emissoras de crédito privado o qual a Fundacao Libertas de Seguridade
Social investe diretamente devem possuir Patrimdnio Liquido superior a RS 400 milhdes;

e Patrimbnio do fundo no exterior: superior a 250 milhdes de délares;

¢ Regulagdo: os fundos no exterior deverao estar domiciliados em regides com mercados regulados

e que possuem acesso ou convénio com a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

14. DERIVATIVOS

As operagbGes com derivativos sdo permitidas, tanto na gestdo discricionaria, quanto na gestdo ndo
discriciondria, desde que respeitados cumulativamente os limites, restricdes e demais condicGes

estabelecidas pela legislacdo vigente.
O controle da exposi¢cdo em derivativos serd feito por meio do monitoramento:
¢ dos niveis de margem depositada como garantia de operagdes com derivativos; e
e das despesas com a compra de opgoes.
O controle da exposicdo a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de investimento. Os
limites devem ser medidos em rela¢do as alocacées em:

e Titulos da divida publica federal;
¢ Titulos de emissdo de institui¢des financeiras (CDB, RDB, DPGE, etc.); e

e Agdes integrantes do indice Bovespa.

A soma dos investimentos nesses ativos deve ser considerada como denominador na conta da exposi¢ao,

gue devem respeitar os seguintes limites:

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

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

15. APRECAMENTO DOS ATIVOS FINANCEIROS

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificacdes dos ativos adotados pela EFPC
(para negociagdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na Resolugdo

CGPC n2 04, de 30 de janeiro de 2002.
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contratado pela EFPC ou pelo custodiante dos fundos de investimento alocados. Dessa forma, pode-se

estabelecer que esse aprecamento estard sujeito aos seguintes pontos:

e Metodologia: conforme manual disponibilizado pelo agente custodiante;

¢ Fontes: poderdo ser utilizados como fontes de referéncia os dados divulgados por instituicbes
reconhecidas por sua atuacdao no mercado de capitais brasileiro, como a Associacao Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e a B3 (BM&FBovespa). No caso de
ativos com baixa liquidez, autoriza-se o uso de estudos especificos, elaborados por empresas
especializadas e com reconhecida capacidade;

e Modalidade: em geral, os ativos serdo marcados a mercado. No caso especifico de titulos
mantidos até o vencimento, e conforme a legislacao aplicavel, podera ser utilizada a marcagdo na
curva de tais ativos;

e Para os titulos adquiridos em carteira prépria, por se tratar de um plano de beneficios definido,

eles serdo marcados na curva.

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

mercado.

O controle da marcacdo dos papeis é feito por meio de relatdrios gerados mensalmente por consultores

contratados.

16. DIRETRIZES GERAIS PARA ANALISE E SELECAO DE INVESTIMENTOS

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Politica de Investimento 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 exposicdo excessiva a riscos para os quais 0s

prémios pagos pelo mercado ndo sejam atraentes ou adequados aos objetivos do plano.

Os critérios para andlise, selecdo e monitoramentos dos investimentos encontram-se no Manual de
Investimentos e na Politica de Selegdo e Acompanhamento de Gestores, portanto, os itens listados

abaixo, sao linhas gerais que norteiam a gestao dos investimentos.

e Conformidade com a politica de e Andlise de desempenho do fundo ou do

investimento e com a legislagcdo vigente;

gestor, quando cabivel;

Andlise do horizonte de investimento e
sua adequacgao com os objetivos do plano

Analise dos principais riscos associados ao
mandato;

Compatibilidade das caracteristicas do
investimento com o estudo de ALM;

No caso de distribuicdo de cotas do fundo
mediante esforgos restritos, nos termos
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da Instrucdo CVM 476/2009, guardar os
registros detalhados do histdrico do
processo de negociagdo com os agentes
de estruturacdo e distribuicao;

Avaliar a documentacdo da oferta com
destaque para os fatores de risco x
retorno;

Verificar a existéncia de identificacdo,
avaliagdo e critérios de controle dos riscos
envolvidos na operacao;

Efetuar andlise do prospecto da oferta
publica (primaria ou secundaria) com
destaque para os fatores de risco;

Analisar as estruturas das garantias
envolvidas, covenants, seguros, avais,
fiancas, depodsitos, ou qualquer outra

forma de cobertura do risco de crédito,
guando for o caso;

e Avaliar as taxas cobradas pelo e Avaliar os critérios de escolha dos ativos
administrador e/ou gestor em relacdo a integrantes da carteira do fundo, bem
complexidade e obrigagBes inerentes ao como dos critérios e condigdes de
investimento; desinvestimento dos ativos.

Nos tépicos abaixo serd apresentado as principais diretrizes para selecdo dos ativos em cada segmento
elegivel pela legislagdao, nao sendo determinante que a entidade fard investimento em todos os ativos

elencados.

16.1. Renda Fixa

16.1.1. Titulos Publicos

Os investimentos diretos e indiretos (por meio de fundos de investimentos) em titulos publicos, serdo
mantidos, salvo indicagbes do estudo atualizado de ALM ou oportunidade de mercado, desde que nao

comprometam o fluxo de caixa do Plano de Beneficios.

16.1.2. Titulo Privados

Com relagdo aos investimentos diretos ou indiretos (por meio de fundos de investimentos) em ativos com
risco de crédito, a avaliagdo dos investimentos deve adotar critérios de andlise que ndo se limitem a
classificacdo de risco (rating) atribuido por agéncia classificadora. Entre as caracteristicas a serem

avaliadas em operagdes de crédito, estdo:

e Relagdo entre o prazo e o spread de crédito;

e (Capacidade de solvéncia do devedor;

e Garantias e Covenants da operagao;

e Existéncia de risco de incorporagao ou de performance;

e Auséncia de conflitos de interesses, no caso de operacGes estruturadas (ex. FIDC);
e Demais externalidades que possam afetar a operagao.

A analise descrita sera elaborada nos casos de aquisi¢ao direta de ativos com risco de crédito (em carteira

prépria ou em fundos exclusivos) ou nos casos de aquisicdo de cotas de fundos de investimento que
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tenham como mandato adquirir titulos privados com maior spread de crédito. No caso de fundos, como
o gestor tem a discricionariedade da alocacdo, a avaliacdo sera feita com base nas restricdes e condicdes

estabelecidas no regulamento do fundo.

E importante ressaltar que muitos fundos de renda fixa e mesmo alguns fundos multimercado realizam
aplicacdes em titulos privados. Em parte dos casos, essas alocacdes ndo configuram a estratégia principal
do fundo e sao feitas de forma pulverizada, privilegiando ativos de primeira linha, com baixo risco de

crédito. A avaliagdo descrita neste capitulo ndo se destina a aloca¢do em crédito feita por estes fundos.

16.2. Renda Variavel

A analise e selecdo de ativos desse segmento em carteira prdpria e ou fundo de investimentos deve ser
realizada a partir de critérios qualitativos e quantitativos conforme estabelecido nos manuais e politicas
da entidade. Durante todo o processo de investimento e acompanhamento dos valores mobilidrios do

segmento de renda variavel, aplica-se:

* Processo de selecdo periédico de corretoras, e diversificagdo das ordens de operagcdo por
corretoras, quando for o caso;
e Observancia de modelo de sele¢do, contratacdo, monitoramento e substituicdo de gestores

externos, com anadlises quantitativas e qualitativas.

16.3. Investimentos Estruturados

O segmento de investimentos estruturados criado com a Resolugdo CMN n° 3.792, de 2009, tem o
objetivo de dar maior flexibilidade as EFPC e separar os veiculos com estruturas mais complexas. Desta
forma, ha maior necessidade de acompanhamento de seus riscos e estratégias. Segue abaixo um breve
descritivo de cada um dos investimentos que se enquadram neste segmento e seus critérios de

elegibilidade e controle.

16.3.1. Fundo de Investimentos em Participagdes (FIP), Fundo Mutuo de Investimentos em

Empresas Emergentes (FMIEE) e Fundo de Investimento Imobiliario (FII)

Os fundos de investimento em participagGes (FIP) sdo necessariamente constituidos sob a forma de
condominio fechado e podem ser definidos como uma comunhdo de recursos destinados a aquisi¢do de
acOes, debéntures, bonus de subscricdo, ou outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou
permutaveis em acdes de emissdo de companhias, abertas ou fechadas, participando do processo
decisdrio da companhia investida, com efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua
gestao.
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De forma bastante semelhante, os fundos mutuos de investimento em empresas emergentes (FMIEE) sdo
necessariamente veiculos constituidos sob a forma de condominio fechado e podem ser definidos como
uma comunhdo de recursos destinados a aplicacdo em carteira diversificada de valores mobiliarios de

emissdao de empresas emergentes.

O fundo de investimento imobilidrio é uma comunhdo de recursos, captados por meio do sistema de
distribuicdao de valores mobilidrios e destinados a aplicacdo em empreendimentos imobilidrios constituido

sob a forma de condominio fechado.

Os fundos imobilidrios possuem suas cotas negociadas em bolsa de valores, similarmente as ac¢bes, o que
expoe estas aplicagOes a riscos de mercado. A volatilidade ndo é o Unico risco o qual o investidor deve
conhecer. E importante que sejam observados detalhes de cada aplicacio mediante andlise técnica
especifica que vise, entre outras coisas, a diversificacdo em diferentes estratégias em investimentos
imobilidrios.

A aquisicdo de cotas de FIP, FMIEE e Fll deve ser realizada com especial diligéncia, em razado dos riscos

inerentes a classe dos estruturados. Os investimentos realizados por meio destes fundos sao tipicamente

realizados na chamada “economia real”, na qual as empresas e empreendimentos sdao constituidos e

operados com o objetivo de geracdo de resultado.

Deste modo, podem ser objeto de avaliacdo, entre outros critérios:

Experiéncia da equipe de gestdo com
investimentos estruturados;

Niveis de producdo e analise de multiplos
de empresas investidas, frente a outras
empresas ou negdcios;

Setores de negdécios que o fundo tem
exposicao e em que proporgoes;

Critérios objetivos para de sele¢do de
ativos e regras claras na definicdo do
processo de investimentos;

Pessoa chave ou equipe de especialistas
em determinado ramo ou industria alvo;

Existéncia de previsdo de vedagdo de
realizacdo de operagdes de crédito ou
qualquer  operagdo com partes
relacionadas;

Andlise pormenorizada do plano de
negdcios, empregando conservadorismo
nas projegoes;

Analise detalhada da politica de venda de
ativos e plano de liquida¢do do fundo.

Observancia do potencial de crescimento
da industria, existéncia de concorrentes,
aspectos tecnolégicos e obsolescéncia dos
equipamentos;

Avaliagdo dos principais fatores de risco
que envolvem a aplicagdo e os respectivos
mecanismos de mitigacao;

Avaliacdo das taxas e custos envolvidos no
processo de gestdo;

Criteriosa avaliagdo das operagles ja
constituidas e compliance das operagdes
e produtos com regulamentos aplicaveis;
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Localiza¢do dos ativos, especialmente no
gue se refere a existéncia de concorrentes
ou estoque de imdveis no sitio imobiliario;

Possibilidade de utilizacdo de opinido
independente de especialistas para fins de
monitoramento das a¢des no dmbito dos
negaocios;

Definicdo dos processos de due diligence
que serdo empregados;

Previsdo de cldusulas expressas de
responsabilizacdo dos prestadores de
servico em caso de inobservancia das
regras estabelecidas;

Estabelecimento de obrigacdes expressas
de controle de passivos por parte do
gestor, especialmente de aspectos
ambientais e trabalhistas;

Previsdo de clausulas expressas de
comunicac¢do imediata de qualquer ato e
fato que possa afetar o prego ou a liquidez
dos ativos, ou ainda que possam
repercutir em riscos adicionais para o
fundo.

Previsdo contratual expressa do dever de
prestar contas ao cotista, ndo se
permitindo, em nenhuma hipdtese, a
sonegacdo de qualquer informacdo
relativa aos investimentos, devendo todo
e qualquer pedido de esclarecimento ser
ofertado em prazo definido, sob pena de
responsabilizacdo;

16.3.2. Fundo Multimercado Estruturado

Os fundos multimercados estruturados estdo expostos a diversos fatores de risco o que implica na

necessidade de o investidor conhecer suas caracteristicas. A utilizacdo de prerrogativas de investidores

qualificados no regulamento do fundo acarretara em desenquadramento perante a legislagao vigente.

Entre outros critérios, podera ser levado em consideragdo na analise e sele¢do do investimento:

Retorno obtido pelas cotas do fundo em
intervalos previamente definidos (12, 24,
e 36 meses);

Avaliacdo dos controles de risco adotados
(crédito, mercado, liquidez, operacional e
legal);

Volatilidade do fundo;

Historico de desenquadramentos e/ou
sangoes aplicadas por drgdos reguladores;

Estrutura do Gestor e sua Equipe de
Gestdo (experiéncia e pessoas envolvidas
na gestdao de recursos de terceiros,
alteracBes recentes de equipe/estrutura
gue possam impactar a gestdo);

Existéncia de previsdo de vedagdo de
realizacdo de operagdes de crédito ou
qualquer  operagdo com partes
relacionadas;

Teses de investimento e respectiva
experiéncia na implementacdo da
estratégia selecionada;

Qualidade do atendimento e
transparéncia das agdes;
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16.4. Investimentos no Exterior

O segmento de Investimento no Exterior requer um grau de transparéncia e qualidade das informacées
prestadas com maior requinte, haja vista a especificidade do segmento. Para os investimentos no exterior,
devem ser avaliados riscos especificos, como a exposicdo a variacdo cambial e se as alocacbes
proporcionam efetivamente alguma diversificacao ao portfélio. Com o objetivo de mitigar esses riscos, a
entidade podera privilegiar os gestores de fundos de investimentos no exterior que tenham como
estratégia investir em mercados onde exista um alto nivel de Governanca Corporativa e um nivel maior
de Desenvolvimento Institucional. Nesse contexto, a decisdo de investimento em fundos que alocam

recursos no exterior deve considerar caracteristicas como:

titulos
titulos

Modalidade de ativos:
soberanos de
corporativos, etc.;

acoes,
renda fixa,

Setores com maior exposicao no fundo
(ou no indice de referéncia); e

Paises e regides em que o fundo tem
exposicao e em que proporgoes;

Tipo de gestdo se passiva, ativa, valor,
dividendos, etc.

As alocagcGes no segmento de investimentos no exterior estdo expostas, principalmente, a riscos de
crédito, risco cambial, liquidez, restricdo de acesso as informagdes, capacidade de pagamento das

contrapartes e aspectos voltados ao controle e custddia externa.

Como medida de melhores praticas, recomenda-se a EFPC observar os itens listados abaixo ou escolher

terceiros que realizem, para o caso de aplicagdo através de fundos de investimentos:

e Analise das partes envolvidas e Monitoramento do fluxo dos ativos, no
(administrador, gestor, custodiante que couber; e
interno e externo, agentes de classificacdo
de risco);

e Analise das estruturas envolvidas; e Andlise dos cendrios internacionais,

levando em consideragdo os setores e
regides envolvidas.

E prudente que se adotem regras de diversificagdo de gestores de recursos com o objetivo de buscar

comparabilidade de desempenho, mitigacao de risco de concentragao e risco cambial.

No caso de aplicagbes no exterior através de BDR’s (Brazilian Depositary Receipt, ou certificado de
depdsito de valores mobilidrios: € um valor mobiliario emitido no Brasil que representa outro valor
mobilidrio emitido por companhias abertas, ou assemelhadas, com sede no exterior) sugere-se efetuar os

mesmos procedimentos para andlise de ag¢des.
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16.5.
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Investimentos Imobilidrios

As recomendacgdes de avaliagdo sdo aplicaveis para todos os investimentos em imdveis permitidos pela

legislagdo vigente (imdveis para aluguel e renda, shoppings, logistica, etc.), O

investimento/desinvestimento de imdveis envolve a perspectiva de valorizacdo, baixo indice de vacancia,

garantias contratuais, dentre outros.

Sao recomendadas as seguintes boas praticas para analise e selecao:

e Compatibilidade das caracteristicas do e Andlise juridica da convengdo do

investimento com o estudo de ALM;

Remuneracao oferecida de acordo com o
risco e comparativos em relagdo a outros
empreendimentos  semelhantes  (se
aplicavel);

condominio civil e edificio, em se tratando
de investimento imobilidrio em regime de
condominio, observando-se o seguinte:
v" Determinacdo da forma e das
hipdteses de indicacdo e substituicdo

e Andlise da exposicdo de riscos com base dos  administradores;  quorum
nos parametros estabelecidos nas minimo  para deliberagio em
Politicas de Investimentos; assembleias;

e No caso de aquisicio, alienacdo, v Definicdo da forma de célculo e de

recebimento em dagdo em pagamento ou distribuicdo de resultados;
v/ Estabelecimento de direitos e

outra forma de transferéncia da
titularidade do bem imével, realizar obrigagbes dos condéminos nas
avaliagdo  através  de  empresa expansdes do empreendimento;

v' Definicdo  dos
relativos  as

procedimentos
assembleias  de

especializada, para apuracdo de valor
referencial para negociacdo, observando

os critérios estabelecidos por 6rgdo conddéminos;
competente; v' Enumeracdo de matérias a serem
7
e Elaborar estudos de viabilidade aprovadas por quorum qualificado,

garantindo poder de voto nos
assuntos mais relevantes, entre
outros: constituicdo de reservas,
aprovagdao de orgamentos do
condominio e do fundo de promocao
comercial, alteracdo da drea
construida, aprovagdo de aportes
extraordinarios, indicagdo e
substituicdo de administradores;

econdmico-financeira internamente ou
através de consultoria especializada.

e Analise juridica dos contratos de locagao,
de arrendamento, de administragdo e de
outros relacionados ao investimento
proposto;

e Consisténcia entre o valor proposto pelo
ofertante e o valor referencial obtido na

avaliacdo pelo terceiro; o s .

Anal ¢ g dics q 2 d v' Fixacdo das condi¢cdes para o
[ ] ;. . . N .

] ha 'S_e as condicoes de sal .a 0 exercicio do direito de preferéncia;

investimento em um prazo determinado, v Determinacdo do prazo de vigéncia;

considerando a recuperagdo do capital v Estipulacio de condigc“)esehipétese's

investido corrigido pelo custo de

de saida do investimento (se for o

oportunidade / hurdle / taxa de caso).

carregamento etc.,, e as condi¢bes de
mercado (exceto para imodveis para
aluguel e renda);
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Em relacdo a aquisicdo de imdveis, a Fundacdo Libertas ndo pretende aumentar a alocacdo dos recursos

no segmento, inclusive, busca o desinvestimento de sua carteira.

16.6. Operacdes com Participantes

O segmento de operagdes com participantes (empréstimos) é percebido como uma alternativa que
agrega no minimo trés vantagens: investimento com prémio em relacdo a meta atuarial, beneficio

econdmico ao participante e risco de crédito relativamente baixo.

Dessa forma, o segmento exige a adocao de praticas adicionais de controle que evitem o conflito de
interesse, o risco de contencioso e garanta minimamente a rentabilidade dos planos, ressaltando que a

inadimpléncia é prejudicial aos interesses de toda a massa de participantes.

Os topicos a seguir listam algumas recomendacdes que buscam assegurar que as operacdes de
empréstimos a participantes respeitem os requisitos minimos para que essas operagdes, quando
permitidas por esta Politica de Investimentos do plano, ndo sejam prejudiciais a saude financeira dos

investimentos.

Para concessGes de empréstimos, os contratos devem ser firmados em taxas superiores ou iguais ao
minimo atuarial e conter cldusulas de garantia, incluindo seguros ou fundos de reservas e requerem um

sistema de controle especifico.

17. DIRETRIZES GERAIS PARA MONITORAMENTO DE INVESTIMENTOS

Os investimentos ja realizados devem ser objeto de monitoramento continuo, com o objetivo de avaliar

seu desempenho. Para tanto, os seguintes itens devem ser avaliados:

e Desempenho em relacdo ao benchmark, e Grau de utilizagdo dos limites de risco pré-
considerando-se o] horizonte de estabelecidos;
investimento;

e Existéncia de desenquadramentos; e Alteragdes na estrutura de gestao.

E importante ressaltar que essa avaliacdo pode variar conforme as especificidades de cada classe, ativo,

estratégia, mandato, etc.

O custodiante deve acompanhar a regularidade do registro das cotas dos fundos em sistemas de
liguidagdo financeira de ativos autorizados a funcionar pelo BACEN ou pela CVM, nas suas respectivas

areas de competéncia.
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Monitoramento das aplicagdes por meio de fundos
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Os fundos de investimento devem ser constantemente monitorados em fungao da complexidade de sua

estrutura e da particularidade de suas variaveis.

A drea de investimentos deve estar em constante contato com o gestor e/ou administrador do fundo que

tem a obrigacdo de prover a EFPC de informacdes necessdrias, com o intuito de controlar os riscos e

acompanhar performance em seu periodo de aplicacdo e desenvolvimento.

Esse acompanhamento pode ainda ser realizado através da participacdo da EFPC em comités, reunides e

assembleias, que ocorrerdo dependendo da caracteristica do investimento e do total aplicado.

Monitoramento dos imoéveis

Recomenda-se a confecg¢do, guarda e/ou divulgacdo interna, de relatdrio que contenha os procedimentos

da administracdo da carteira de imdveis com informacgdes, no que couber, sobre:

Vacancia;

Despesas inerentes;

Acompanhamento das caracteristicas
mercadoldgicas no empreendimento;

Auditoria dos empreendimentos ou
andlise que comprove a conformidade
com as regras legais, fiscais e tributarias;

Periodo de maturacao;

Demandas judiciais;

Acompanhamento fisico-financeiro do
imdvel em construcao;

Acompanhar os resultados do
empreendimento em relacdo ao Direito
Real de Uso;

Forma de gestdao do empreendimento
(prépria, terceirizada ou outra
modelagem de gestdo permitida pela
legislacdo e definida em Politica de
Investimentos);

Conforme legislacdo vigente, faz-se
necessario que, no minimo, a cada trés
anos, sejam reavaliados os investimentos
imobilidrios com o objetivo de atualizar o
valor do empreendimento a prego de
mercado, frente aos registros contabeis

Rentabilidade dos imdveis;

Acompanhamento fisico dos
empreendimentos; e

Data e valor da ultima reavaliacdo;

Outros julgados relevantes.

Monitoramento e controle das operagées com participantes

Recomendam-se como procedimentos minimos de controle os itens a seguir:

Acompanhamento da rentabilidade;

Controle da inadimpléncia;

Controle da alocagao do Plano conforme limites definidos nesta Politica de Investimentos.
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18. DIRETRIZES GERAIS PARA DESINVESTIMENTO

Desinvestimento em fundos abertos

O desinvestimento em um fundo pode ocorrer de forma total ou parcial, nas situagdes a seguir:

e Desenquadramento: Quando a decisdo da e Motivos estratégicos: Mudangca no
EFPC for contraria a permanéncia de um cenario, na estratégia ou necessidade de
fundo; fluxo de caixa.

e Avaliagdo negativa: Quando o fundo
apresentar avaliacOes insatisfatorias;

Para todos os desinvestimentos previstos, deve-se observar a liquidez dos fundos e seus eventuais prazos

de caréncia.
Desinvestimento em fundos fechados

O desinvestimento em um fundo ocorre no periodo pré-determinado pelo seu regulamento. Neste tipo
de investimento a possibilidade de resgate de cotas antecipado é praticamente nula. Pode haver ainda a
possibilidade de aumento no prazo do desinvestimento o que obrigara a EFPC a avaliar o impacto desta

mudanga em sua carteira.
Desinvestimento no segmento Imdveis

O imovel pode ser colocado em analise para desinvestimento a qualquer momento e pode ser resultado
de varios fatores como: cendrios que podem indicar uma alta volatilidade no preco, desvalorizagao,
necessidade de fluxo de caixa ou até mesmo valorizagdo do ativo, que eventualmente poderia ser

comercializado com o objetivo de agregar retorno imediato para a carteira.

Assim como no fluxo estabelecido para a aquisi¢do do bem, o processo de desinvestimento também deve
passar pelas mesmas etapas de andlise documental, que minimizaria a possibilidade do surgimento de um
passivo judicial de longo prazo, além da obrigatoriedade de uma reavaliagdo realizada por empresa

especializada na drea e de um parecer da area técnica de investimentos.

19. GESTAO DE RISCOS

Em linha com o que estabelece o Capitulo Ill “Dos Controles Internos e de Avaliagdao de Risco” da
Resolugdo CMN n2 3792, de 2009, este tépico estabelece quais serdo os critérios, parametros e limites de

gestdo de risco dos investimentos. Da mesma forma, o GUIA PREVIC — Melhores Praticas em
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Investimentos sugere diversos controles que devem ser levados com consideracdo quando da analise dos

investimentos.

No caso dos investimentos realizados por gestores terceirizados, embora os controles sejam de

responsabilidade do gestor, os parametros de riscos sao verificados periodicamente pela EFPC.

O objetivo deste capitulo é demonstrar a andlise dos principais riscos, destacando a importancia de se
estabelecer regras que permitam identificar, avaliar, mensurar, controlar e monitorar os riscos aos quais
os recursos do plano estdo expostos, entre eles os riscos: atuarial, de solvéncia, de mercado, de crédito,

de liquidez, operacional, de terceirizacdo, legal e sistémico. Esse tdpico disciplina ainda o monitoramento

dos limites de alocagdo estabelecidos pela legislacdo vigente e por esta Politica de Investimento.

A identificacdo dos riscos e a observancia dos controles apresentados passam a ser primeira etapa para
implantacdo de uma matriz de riscos pela Entidade, contribuindo com a busca por uma gestdo baseada
em risco. Para minimizar possiveis 6nus financeiros decorrentes dos riscos existentes nos planos, foram

definidos controles que estdo descritos de forma mais detalhadas nos capitulos seguintes.

19.1. Risco Atuarial

O risco atuarial é proveniente da ndo aderéncia das hipdteses biométricas, demograficas, econémicas e
financeiras utilizadas na estimativa do cdlculo do passivo e, consequentemente, dos recursos necessarios
para a fundacdo honrar com os beneficios a serem pagos aos participantes do plano. Esses compromissos
variam de acordo com a modalidade do plano de beneficios e com as especificidades definidas em seus
regulamentos. Como regra geral, porém, cabe as EFPC manter o nivel de reservas adequado para fazer

frente as obrigagdes previdenciarias.

De acordo com a Resolugdo n? 18, de 28 de margo de 2006, do Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar, alterada pela Resolu¢ao n2 15, de 19 de novembro de 2014, do Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar, a Entidade deve realizar a confrontagdo entre as probabilidades de
ocorréncia de morte ou invalidez constante da tdbua biométrica utilizada em relagdo aquelas constatadas
junto a massa de participantes e assistidos considerando, no minimo, o periodo histdrico dos ultimos trés
exercicios, e confrontar a convergéncia entre a taxa real de juros estabelecida nas proje¢Ges atuariais e a

taxa de retorno real projetada para as aplicacdes dos recursos garantidores.

A mesma Resolugdo determina ainda que compete ao Conselho Fiscal da Entidade Fechada atestar,
mediante fundamentac¢do e documentagdo comprobatdria, a existéncia de controles internos destinados

a garantir o adequado gerenciamento dos riscos atuariais.
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19.2. 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,
guando cabivel, e também a partir da realizacdo de simulagdo dos valores de beneficios (tanto dos atuais
aposentados como dos futuros) que devem ser pagos ano a ano, descontados dos valores das
contribuicOes a serem recebidas (desembolsos anuais). Com a adog¢do da metodologia descrita é possivel

encontrar a Reserva Matematica e a consequente Provisdao Matematica.

Ativo Total do Plano
Provisdo Matemdtica

Razao de Solvéncia =

O acompanhamento da solvéncia é essencial e deve ser feito no minimo anualmente, pois permite
verificar se ha ativos suficientes para honrar as obrigacdes do plano e adicionalmente permite estabelecer

0 quanto é necessario de retorno adicional para se estabelecer o equilibrio do plano.

19.3. Risco de Mercado

Segundo o Art. 13 da Resolugdo CMN n2 3792, de 2009, as entidades devem acompanhar e gerenciar o
risco e o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a

probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.

Em atendimento ao que estabelece a legislacdo, o acompanhamento do risco de mercado sera feito
através de duas ferramentas estatisticas: (i) Value-at-Risk (VaR) ou Benchmark Value-at-Risk (B-VaR) e (ii)
Stress Test. O VaR (B-VaR) estima, com base em um intervalo de confianca e em dados histéricos de
volatilidade dos ativos presentes na carteira analisada, qual a perda maxima esperada (ou perda relativa)
nas condicGes atuais de mercado. O Stress Test avalia, considerando um cendrio em que ha forte
depreciacdo dos ativos e valores mobilidrios (sendo respeitadas as correla¢des entre os ativos), qual seria

a extensdo das perdas na hipdtese de ocorréncia desse cenario.

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

mercado.

19.3.1. VaR e B-VaR

Para os segmentos e/ou mandatos, o controle de risco de mercado sera feito por meio do VaR e/ou B-
VaR, com o objetivo de a Entidade controlar a volatilidade das carteiras do plano. Serdo utilizados os

seguintes parametros:
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e Modelo: Paramétrico.
¢ Intervalo de Confianca: 95%.

e Horizonte de Investimento: 21 dias uteis.

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

Tabela 11 — Limites VaR / B-VaR

MANDATO BENCHMARK VaR / B-VaR LIMITE
Renda Fixa ALM — Curva - VaR 0,30%
Renda Fixa Tradicional - VaR 1,50%
Renda Variavel IBOVESPA B-VaR 15,00%
Investimento Estruturados - Multimercado - VaR 8%

Os limites e os objetivos estipulados foram encontrados através da expectativa de retorno definida no
cendrio para cada mandato/segmento, ou ainda no spread exigido para que se obtenha um equilibrio
entre o passivo e o ativo. A relacdo entre retorno e risco é uma das premissas inseridas neste modelo de

mensuracao, que ainda conta com a definicdo do horizonte de tempo e do intervalo de confianca utilizado.

19.3.2. Stress Test

A avaliacdo dos investimentos em analises de stress passa pela definicdo de cendrios que consideram
mudancgas bruscas em varidveis importantes para o aprecamento dos ativos, como taxas de juros e pregos

de determinados ativos.

Embora as proje¢Ges considerem as variagcOes histdricas dos indicadores, os cendrios de stress nao

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:

e Cenario: B3 (nova denominag¢do da BM&F Bovespa)

e Periodicidade: mensal

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

carteira, considerando o cenadrio atipico de mercado e a estimativa de perda que ele pode gerar.

Cabe registrar que essas analises ndao sdo parametrizadas por limites, uma vez que a metodologia
considerada pode apresentar variagdes que nao implicam, necessariamente, em possibilidade de perda.
0 acompanhamento tera como finalidade avaliar o comportamento da carteira em cendrios adversos para

gue os administradores possam, dessa forma, balancear melhor as exposicées.
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19.4. Risco de Crédito

Entende-se por risco de crédito aquele risco que estd diretamente relacionado a capacidade de uma
determinada contraparte de honrar com seus compromissos. Esse risco pode impactar a carteira de duas

formas:

¢ Diminuicdo do valor de determinado titulo, em func¢do da piora da percep¢ao sobre o risco de a
contraparte emissora realizar o pagamento;

e Perda do valorinvestido e dos juros incorridos e ainda ndo pagos.

A gestdo do risco de crédito sera realizada considerando principalmente os ratings dos titulos de divida
bancaria ou corporativa, ou das operacdes de crédito estruturadas, sem prejuizo as andlises realizadas em

relacdo a estrutura dos ativos.

19.4.1. Abordagem Qualitativa

Para a tomada de decisdo sobre um possivel investimento em um papel de crédito, a EFPC deve considerar

as caracteristicas, garantias e fontes de risco do ativo em si.

No caso de investimentos indiretos (por meio de fundos de investimentos), cujo gestor tem a
discricionariedade da alocacdo, a avaliacdo serd feita com base nas restri¢des e condi¢cGes estabelecidas

no regulamento do fundo.
No caso de investimentos diretos, sugere-se que a andlise considere os seguintes pontos:

Andlise dos emissores

Nos investimentos em que a contraparte seja o principal pilar para a analise do risco da operagao, é
importante analisar aspectos financeiros (capacidade de pagamento), histérico de atuagdo, governanga,
controle acionadrio, setoriais, impactos politicos (se existir), aspectos legais da emissdo como indices

financeiros (cobertura, alavancagem e outros).
Andlise de prospectos e outras documentagoes

Em uma operagdo estruturada, além da necessidade de se observar as diretrizes gerais mencionadas no
item 15.3 desta politica, é necessaria, também, a andlise das documentacdes que competem a operacdo
(prospecto, regulamento e outras), entendendo-se quais as garantias, seus vinculos e/ou lastros,
responsabilidades, estrutura de gerenciamento de fluxo de caixa, custos, volume de emissdo, prazo do

investimento, etc.

37



W .4 Politica de Investimentos 2018 - 2022

Em caso de operagdes mais complexas, recomenda-se encaminhar a documentacdo para uma analise

juridica.
Comparacao da duration e fluxo de caixa

A duration de uma operacdo pode ser considerada na tomada de decisdo de forma a ordenar a
preferéncia, quanto a operagdes de mesmo retorno e diferente duration, sendo, portanto, uma variavel

de analise importante.
Andlise do impacto de nova operagao na carteira

Para completar a analise, depois de consideradas as caracteristicas individuais da operac¢do e de compara-
la com alternativas disponiveis, é necessario analisar o impacto da insercao deste papel na carteira atual.
Esta andlise também deve ter um aspecto quantitativo preponderante, sem perder de vista as metas

atuariais e os critérios de enquadramento da carteira.
Monitoramento de operagoes de crédito

A decisdo de investir em um ativo de crédito traz consigo a necessidade de um acompanhamento continuo
do desempenho das operacdes. Nesse sentido, é necessdrio acompanhar a classificacdo de risco das
agéncias de rating e os dados da operacdo disponiveis no mercado. A contraparte também deve ser

periodicamente acompanhada.
19.4.2. Abordagem Quantitativa
A Entidade poderd utilizar, entre outros instrumentos, para essa avaliagao os ratings atribuidos por

agéncia classificadora de risco de crédito atuante no Brasil.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de acordo com

suas caracteristicas. Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

e Para titulos emitidos por instituicdes financeiras, sera considerado o rating da instituicao;
e Para titulos emitidos por quaisquer outras instituicGes ndo financeiras, sera considerado o rating

da emissdo, e ndo o rating da companhia emissora;

E preciso verificar se a emissdo ou emissor possui rating por uma das agéncias elegiveis e se a nota é, de
acordo com a escala da agéncia no mercado local, igual ou superior a classificacdo minima apresentada a

segulir:
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Tabela 12 — Rating minimos para analise do emissor/emissio

RATING MiNIMO PARA CLASSIFICAGAO COMO GRAU DE INVESTIMENTO

(POR AGENCIA, PRAZO E MODALIDADE DE APLICACAO) — ESCALA BRASILEIRA

Agéncia de Classificagdo de Risco | EmissOes Bancarias Outras Emissoes
Fitch Ratings BBB-(bra) BBB-(bra)
Moody’s Baa3.br Baa3.br
Standard & Poor’s brBBB- brBBB-

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela serao classificados

como Grau de Investimento, observadas as seguintes condicoes:

e Caso duas das agéncias classificadoras admitidas classifiqguem o mesmo papel ou emissor, sera
considerado, para fins de enquadramento, o pior rating;
e 0O enquadramento dos titulos ou emissores sera feito com base no rating vigente na data da

verificacdo da aderéncia das aplica¢des a politica de investimento.

As agéncias de classificacdo de risco utilizadas na avaliacdo dos ativos de crédito privado domiciliadas no
pais devem estar registradas na Comissao de Valores Mobilidrios (CVM). No caso de agéncias domiciliadas

no exterior, essas devem ser reconhecidas pela CVM.

19.4.3. Exposicdo a Crédito Privado

O controle da exposicdo a crédito privado é feito através do percentual de recursos alocados em titulos
privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do risco de crédito deve ser feito em

relacdo aos recursos garantidores, evitando-se exposi¢do a ativos nao elegiveis.

Eventuais rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira de investimentos deverdo ser
avaliados individualmente, visando a proteger o interesse dos participantes dos planos de beneficios.

Nesse caso os administradores podem tomar as seguintes medidas de acordo com a tabela abaixo:

Tabela 13 — Desenquadramento risco de crédito privado

NO CASO DE VEICULOS SOB GESTAO NO CASO DE VEICULOS SOB GESTAO NAO
DISCRICIONARIA DISCRICIONARIA
e Verificar se a marcagdao a mercado do titulo e Verificar se a marcagdo a mercado do titulo
foi ajustada; foi ajustada, caso o ativo ndo seja marcado
e Verificar a existéncia de outros titulos na na curva;
carteira do fundo de investimento que e Verificar o enquadramento do titulo nos
possam sofrer rebaixamento de rating pelo parametros de andlise estabelecidos por
mesmo motivo; esta Politica;
e Analisar o impacto do rebaixamento na
qualidade do crédito do fundo de
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investimento, de acordo com os parametros
desta Politica;

Avaliar se a mudanca justifica resgate dos
recursos.

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

Analisar o impacto do rebaixamento na

qualidade de crédito da carteira do plano, de
acordo com os parametros desta Politica;

e Avaliar se a mudanca justifica resgate dos
recursos.

Os seguintes pontos também devem ser considerados:

e Aplicagbes em DPGE (Depdsitos a Prazo com Garantia Especial) serdo sempre consideradas como
“Grau de Investimento”, desde que sejam respeitados os limites de cobertura de RS 20 milhdes
do FGC (Fundo Garantidor de Créditos) por instituicao;

e Se ndo houver rating valido atribuido, o ativo sera classificado como Grau Especulativo.

O controle do risco de crédito deve ser feito em relacdo aos recursos garantidores, de acordo com os

seguintes limites:

Tabela 14 — Limites controle de risco de crédito

Categoria de Risco Limite
Grau de Investimento + Grau Especulativo 50%
Grau Especulativo 10%

O limite para titulos classificados na categoria Grau Especulativo visa a comportar eventuais
rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira de investimentos, papéis que ja se
enquadram nesta categoria e eventuais ativos presentes em fundos de investimentos condominiais
(mandato nao discriciondario). Nesse sentido, o limite acima previsto ndo deve ser entendido como aval
para aquisi¢cdo de titulos que se enquadrem na categoria “Grau Especulativo” por parte dos gestores de

carteira e de fundos exclusivos.

19.5. Risco de Liquidez

O risco de liquidez compreende o risco de ocorréncia das seguintes situagdes:

¢ Indisponibilidade de recursos para liquidacdo de suas obriga¢Oes atuariais (Passivo) na sua
respectiva competéncia;
¢ Posicoes em determinados ativos que estejam sujeitos a variagdes abruptas de preco por liquidez

baixa ou inexistente (Ativo).

Os itens a seguir detalham as caracteristicas destes riscos e a forma como eles serao geridos.
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E importante registrar que os instrumentos de controle apresentados sio baseados em modelos
estatisticos, que por definicdo estdo sujeitos a desvios decorrentes de aproximacgdes, ruidos de

informacgdes ou de condigdes anormais de mercado.
Serdo adotados os seguintes mecanismos de controle para mitigagdao desses riscos:

Quadro 3 - Controle do Risco de Liquidez

Risco Controles adotados

e Observagao das regras para solicitacdo de resgates, cotizagdo e pagamento de
Cotizagdo de Fundos de resgates;

Investimento
e Observacgdo do prazo de duragdo do fundo, no caso de fundos fechados.

e Observacgdo dos limites de concentragdo e diversificagGes estabelecidos pela
legislagdo vigente;

Liquidez de Ativos
e Observacgdo da liquidez do mercado secundario.

e O risco de cumprimento das obriga¢des é continuamente monitorado e os estudos de

Pagamento de Obrigacdes o . ;
macroalocagdo consideram essa premissa.

19.5.1. Indisponibilidade de Recursos para Pagamento de Obrigacdes (Passivo)

A gestdo do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacGes depende do
planejamento estratégico dos investimentos do plano. A aquisicdo de titulos ou valores mobilidrios com

prazo ou fluxos incompativeis com as necessidades do plano pode gerar descasamento.

O controle desse risco é feito por meio da elaboracdo de estudo de macroalocacdo de ativos que projeta,
com base nas caracteristicas do passivo e em dados especificos, o fluxo de caixa do plano para os préximos

anos e recomenda uma carteira de ativos adequada para atender a essas demandas futuras.

Fluxo de Caixa do Ativo Financeiro

Indice de Liquidez =
nidice de Liquicez Fluxo de Caixa Liquido do Passivo Atuarial

19.5.2. Reducdo de Demanda de Mercado (Ativo)

O controle do risco de liquidez de demanda de mercado sera feito por meio do controle do percentual da
carteira que pode ser negociado em determinado periodo, adotando como premissa a utilizagdo de 20%
do volume médio negociado nos ultimos 21 dias Uteis, para cada ativo presente na carteira e/ou fundos

exclusivos. No caso dos demais fundos, sera utilizado o prazo de cotizag¢ao divulgado em regulamento.
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Tabela 15 — Controle do risco de liquidez

HORIZONTE ‘ PERCENTUAL MiNIMO DA CARTEIRA
21 dias uteis 10%

1lano 20%

5 anos 50%

19.6. Risco Operacional

O Risco Operacional caracteriza-se como “a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos”. A gestao
serd decorrente de a¢des que garantam a adoc¢do de normas e procedimentos de controles internos,

alinhados com a legislacao aplicavel.
Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

e Conhecimento e mapeamento profundo de seus procedimentos operacionais;

e Avaliacdo dos pontos sujeitos a falhas de qualquer tipo;

e Avaliacdo dos impactos das possiveis falhas;

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

¢ Adefinicdo de rotinas de acompanhamento e analise dos relatdrios de monitoramento dos riscos
descritos nos tdpicos anteriores;

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

e Acompanhamento da formagdo, desenvolvimento e certificagdo dos participantes do processo
decisdrio de investimento; e

¢ Formalizagao e acompanhamento das atribui¢cdes e responsabilidade de todos os envolvidos no

processo de planejamento, execugdo e controle de investimento.

As atividades criticas sdo revistas de forma prioritaria, e as demais sdo revistas conforme a necessidade.

Esse processo é realizado rotineiramente, de forma a prover a seguranga necessdria.

19.7. Risco de Terceirizacao

Na administracdo dos recursos financeiros ha a possibilidade de terceirizacdo 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 drgaos fiscalizadores.
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Neste contexto, o modelo de terceirizacdo exige que a fundacdo tenha um processo formalizado para
escolha e acompanhamento de seus gestores externos, exatamente em linha com o que estabelece o
Guia de Melhores Praticas para Investimentos PREVIC em seu item 63: “O procedimento de sele¢do dos
gestores, pela EFPC, deve conter histdrico, justificativas, documentacao relacionada, entre outros”. Afim
de atender esse objetivo, a Fundacdo Libertas, criou a Politica de Selecdo e Avaliacdo de Gestores de

Fundos de Investimentos.
De forma geral a entidade observa os seguintes aspectos na selecdo e acompanhamento dos gestores:

19.7.1. Processo de Selecdo de Gestores

O processo de selecdo de gestores deve levar em consideracao aspectos qualitativos e quantitativos na
andlise, de forma que consiga diferenciar os gestores através de mensuracdo de seus indicadores. A
escolha de uma amostra comparavel é essencial neste tipo de analise, uma vez que hd um nimero amplo
de estratégias utilizadas pelo mercado, e a segregacdo em mandatos mencionada neste documento

contribui para esta diferenciagao.
A metodologia escolhida deve conter as seguintes variaveis:

e Janelas utilizadas;
e Pesos;
¢ |ndicadores Qualitativos; e

¢ |ndicadores Quantitativos.

19.7.2. Avaliacdo dos Gestores

Na gestdo dos investimentos ha espago para duas formas bdsicas de gestdo: passiva e ativa. Na gestao
passiva, a estratégia de investimento consiste em "replicar" um indice de referéncia (benchmark), visando
manter o desempenho da carteira préoximo a sua variacdo. Na gestdo ativa, a estratégia de investimento
consiste em obter uma rentabilidade superior ao de determinado indice de referéncia (benchmark). Isso
significa que o gestor procura no mercado as melhores alternativas de investimento visando atingir esse
objetivo. Por esses motivos, a avaliacdo do desempenho dos gestores de recursos deve levar em

consideracdo essas caracteristicas dos mandatos e métricas de desempenho.

Para avaliagcdo dos gestores hd o acompanhamento com assessoria de consultoria especializada, dos

seguintes pontos relativos aos gestores terceirizados:

e Alteragdes profundas na estrutura da instituicdo gestora dos recursos;
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¢ Mudangas na equipe principal;
e Mudanga de perfil de risco dos investimentos;

e Eventuais desenquadramentos.

Com isso, o risco de gestao e, consequentemente, o risco de terceirizacao é minimizado.

19.8. Risco Legal

O risco legal esta relacionado a ndo conformidade com normativos internos e externos, podendo gerar
perdas financeiras procedentes de autuacdes, processos judiciais ou eventuais questionamentos. O

controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos, serd feito por meio:

e Darealizacdo 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;

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

19.9. 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 minimizado. E importante que ele seja considerado em
cenarios, premissas e hipdteses para andlise e desenvolvimento de mecanismos de antecipacdo de a¢Ges

aos eventos de risco.

Para o monitoramento do risco sistémico sera calculado o VaR e Stress test da carteira consolidada

conforme parametros ja estabelecidos anteriormente.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocagao dos recursos deve levar
em consideragdo os aspectos referentes a diversificagdo de setores e emissores, bem como a
diversificacdo de gestores externos de investimento, visando a mitigar a possibilidade de inoperancia

desses prestadores de servico em um evento de crise.

20. CONTRATACAO DE SERVICOS ESPECIALIZADOS

A contrata¢do de custodiantes, corretoras, administradores e consultores, deve ser precedida de analise
da capacidade técnica desses prestadores de servigos, a partir de métricas adequadas a cada uma de suas

fungodes.
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Somente poderdo ser contratados aqueles prestadores que cumpram as exigéncias minimas previstas
pela legislacdo vigente, quanto a seus cadastros e certificacdes junto aos oOrgdaos competentes.
Adicionalmente, serdo observadas as questdes de conflitos de interesse, sempre visando a inexisténcia
de tais situac¢Oes, sobretudo nas questdes relacionadas a gestdo de recursos, avaliacdo de riscos e

engquadramento.

20.1. Processo de Selecdo e Avaliacao de Custodiantes

O processo de selecdo e avaliacdo de Custodiantes deve levar em consideracado aspectos qualitativos, de
forma que consiga diferenciar os prestadores através da mensuracdo de indicadores, que podem ser
divididos em duas grandes classes: atendimento e qualidade das informacdes. No atendimento podem

ser atribuidas notas em virtude de:

e Tempo de respostas dos questionamentos;
e Tipo de plataforma utilizada; e

e Prazo para envio de informacgdes.

J4 na qualidade das informacses, as notas podem ser atribuidas de acordo com os problemas mais

observados.

e (Cddigos ISIN pendentes;

e Operacoes pendentes nos arquivos de posicao;

e Operag0es vencidas dentro dos arquivos de posi¢do;
e Falta de identificagdo das operagdes; e

e Problemas na precifica¢cdo dos ativos.

20.2. Processo de Selecdo e Avaliacao de Corretoras

O processo de selecdo e avaliacdo de corretoras deve levar em consideracdo aspectos qualitativos e
guantitativos, de forma que se consiga diferenciar os prestadores através da mensurag¢ao de indicadores.

As variaveis a serem consideradas neste modelo sdo:

e Desconto praticado;

e Fornecimento de material de pesquisa de agdes;

e Fornecimento de cendrios macroecondmicos e setoriais; e

e Utilizacdo de ferramentas de controle operacional (boletagem eletronica com indicacdo da hora

da operacdo, gravagao das negociacgdes, etc).
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20.3. Processo de Selecao e Avaliagdao de Administradores

Como bem define o Portal do Investidor?, o administrador é o responsavel pelo Fundo e pelas
informacdes, perante os cotistas e a CVM, devendo estar identificado no regulamento. A ele compete a
realizacdo de uma série de atividades gerenciais e operacionais relacionadas com os cotistas e seus

investimentos. Dentre as suas atribuicdes, destacam-se:

e Praticar todos os atos necessdrios a administracdo da carteira do Fundo, caso esta ndo seja
terceirizada, bem como exercer todos os direitos inerentes aos ativos que a integrem, dentro dos
limites legais e das regras estabelecidas pela CVM;

e Contratar obrigatoriamente um auditor independente, que devera ser registrado na CVM, para
auditar as demonstragGes contabeis do Fundo;

e Contratar, se for o caso, outra pessoa fisica ou juridica, devidamente credenciada pela CVM, para
gerenciar a carteira do Fundo;

e Contratar terceiros legalmente habilitados, para a prestacdo dos seguintes servicos relativos as
atividades do Fundo: atividades de tesouraria e de controle e processamento dos ativos
financeiros, escrituracdo da emissdo e resgate de cotas, custddia, consultoria de investimentos,
distribuicdo de cotas e classificacdo de risco por agéncia especializada (obrigatério quando o
administrador ndo estiver devidamente credenciado ou autorizado para a prestacdo dos

servicos).

Uma das principais obrigacdes do Administrador de um Fundo de Investimento é a divulgacdo de
informacgdes aos investidores, na periodicidade, prazo e teor definidos pela regulamentagao da CVM. Esta

divulgacdo deve ser feita de forma imparcial entre todos os cotistas.

Na contratacdo de um fundo exclusivo, é papel da entidade indicar o administrador do fundo, portanto,
sua capacidade em atender os deveres listados acima é fator obrigatdrio a ser observado no processo de
selecdo e avaliacdo de administradores. Outros fatores a serem observados é o potencial conflito de

interesse entre gestor, custodiante e o administrador, além do custo envolvido.

20.4. Processo de Selecdao e Avaliagao de Consultores

A consultoria é um servigo especializado e especifico, que requer dos consultores amplo conhecimento
da entidade para execucdo do servico. Ponto fundamental na avaliagdo é a capacidade da consultoria

compreender as demandas da Libertas para oferecer as melhores solugdes possiveis.

2 http://www.portaldoinvestidor.gov.br/menu/Menu_Investidor/fundos investimentos/obrigacoes.html
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No processo de selecdo e avaliacdao dos prestadores de servico de consultoria serdo verificados dentre

outros aspectos se os prestadores de servicos:

¢ Demonstram conflitos de interesse em suas atividades;

e Oferecem risco de imagem para da Fundacao Libertas;

e Possuem estabilidade financeira;

e Cumprem todos as suas obrigacdes definidas no contrato de prestacdo de servico e com que
qualidade;

e Oferecem boa rela¢do custo x beneficio.

21. DESENQUADRAMENTOS

Apesar de todos os esforcos para que ndo haja nenhum tipo de desenquadramento, esse tipo de situacao
ndo pode ser totalmente minimizado. No caso de ocorréncia de desenquadramento, os seguintes

procedimentos minimos devem ser observados:

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

e O desenquadramento gerado por descumprimento da legislagcdo, no que concerne aos recursos
investidos, deve gerar sancdes ao gestor de recursos, que podem ir desde sua adverténcia formal
até o resgate da totalidade dos recursos investidos.

e Osdesenquadramentos gerados de natureza passiva ndo sao considerados como infringéncia aos
limites da legislagdao vigente, sendo que o reenquadramento devera ser realizado conforme os

ditames legais.

22. OBSERVANCIA DE 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 maneira mais comum de adogdo desse conjunto de regras ocorre por meio da adesao a protocolos ou
iniciativas lideradas por drgdos da sociedade civil e organismos internacionais, como a Organizacdo das

NacGes Unidas (ONU).
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A observancia dos principios socioambientais na gestdo dos recursos depende, portanto, da adequacdo
do processo de tomada de decisdes, de forma que os administradores da entidade tenham condicbes de

cumprir 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 adesao
formal a protocolos e regras. A entidade procurara pautar-se por seu entendimento sobre a

responsabilidade socioambiental antes de qualquer tomada de decisdo.

23. DISPOSICOES FINAIS

Todos os dirigentes deverdo tomar ciéncia da presente politica, bem como de suas posteriores alteracoes.

Em casos de duvidas ou esclarecimentos sobre o contelddo desta Politica ou sobre a aplicacdo da mesma,

a Diretoria Administrativa e Financeira devera ser consultada.
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