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1. INTRODUCAO

O objetivo deste documento é estabelecer as diretrizes para aplicagdo dos recursos
garantidores do plano de beneficios para os proximos cinco anos de acordo com as
resolucdes CMN N°s 3.792/09 e 4.275/13.

Este documento vigera durante o periodo de 01/01/2017 a 31/12/2021 e,
anualmente ou sempre que necessario, o Conselho Deliberativo o revisard e
deliberard sobre alteracgdes, gerais ou especificas, ou mesmo a manutencao da

politica de investimentos ora proposta.

2. CARACTERISTICAS DO PLANO

Caracteristicas do plano de beneficios, incluindo a taxa minima atuarial:

Dados gerais
Plano PRECE CV
CNPB 2011.0005-56
Taxa Minima Atuarial | INPC + 5,16%

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ)
Periodo Segmento Nome Cargo
01/01/2017 a 20/03/2017 Todos os segmentos Milton Luis de Araljo Leobons Dir. de Investimentos

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ)

Periodo Segmento Nome Cargo
21/01/2017 a 31/12/2021 Todos os segmentos Antonio Carneiro Alves Dir. de Investimentos

3. ANALISE DO CENARIO MACROECONOMICO

O cenario da economia interna brasileira em 2017, segundo nossa analise sera
marcado pela lenta retomada do seu crescimento. Os indices de inflagdo comegam
0 ano em convergéncia com o centro da meta de inflagdo estipulada pelo CMN,

permitindo uma segura reducgao dos juros da economia.

Contudo, ndo é possivel precisar o tempo que levara o curso desse processo que,
juntamente com as incertezas de um cenario politico instavel, podera fazer com
que a volatilidade dos pregos dos indicadores de mercado permanecga, ou mesmo se
intensifique. Tais incertezas devem apresentar recuo apenas quando ocorrer clara

indicacao da retomada definitiva do crescimento do PIB.
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Tabela de Indicadores

INDICADORES
IPCA
INPC

IGP-M

Selic
CDI
Juros real
PIB

Fontes: Bacen, Itau, Santander e Bradesco

4. OBJETIVOS DE INVESTIMENTO

¢ Renda Fixa

Analise Setorial:

A tendéncia da taxa de juros para investimentos em renda fixa, no curto prazo, é
de baixa, conforme analise macroeconémica apresentada neste documento no item
3. Caso as projecdes se concretizem, as taxas pré e poés fixadas devem seguir a

mesma tendéncia para os préoximos periodos.

Estratégia adotada:

Manter o alto nivel de liquidez para que se adeque as obrigacdes futuras, o que
engloba o plano de demissdo voluntaria - PDV, realizado pela patrocinadora. Assim,
a estratégia no curto prazo é manter os ativos ja marcados na curva'! gerindo o
nivel de liguidez e o risco do plano, sejam com realocacdes taticas de ativos nos

segmentos investidos e/ou por vencimentos de ativos? ja presentes nas carteiras.

e Renda Variavel

Analise Setorial:

Apesar do atual cendrio econ6mico se mostrar desfavoravel, houve suave melhora
nas expectativas dos players do mercado financeiro no que tange a retomada da
confianca no crescimento da economia brasileira. As projecdes para o segmento
estdo concentradas na combinacdo de resultados advindos dos cenarios politico e
econOmico brasileiros, que foram fundamentais para a recuperacgdo significativa da
bolsa de valores no ano de 2016. Desta forma, caso continuem ocorrendo medidas

econOmicas e politicas consideradas como positivas pelo mercado financeiro,

! Marcagdo na curva: Titulo que ficard em carteira, para ser resgatado somente no seu
vencimento.
2 Vencimentos de ativos: Ativos presentes no plano de beneficios que irdo chegar ao
vencimento.
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podera haver uma expectativa de que o indice Bovespa siga a tendéncia de
valorizagdo. Diante da possibilidade de queda da taxa basica de juros - SELIC, a
bolsa de valores segue sendo uma opgdo para buscarmos uma melhor e maior
diversificagdo da carteira, devido a sua correlagdo inversa com a taxa basica de

juros, e, por via de consequéncia, gerar ganhos adicionais para o plano.
Estratégia adotada:

Aumentar gradualmente nossa exposicdo no segmento de Renda Variavel
(IBOVESPA), dentro de uma proposta de manutencdo da liquidez para pagamento
de beneficios e saidas referentes ao plano de demissdo voluntaria - PDV, realizado
pela patrocinadora. Os investimentos nesse segmento serdo avaliados

constantemente, de forma a que se encontrem as melhores alocacdes possiveis.
e Investimentos Estruturados
Analise Setorial:

O segmento de investimentos estruturados abrange os fundos de investimentos em
participagcbes - FIP, imobilidrios - FII, em empresas emergentes - FIEE e
multimercados - FIM. E caracterizado por investimentos especificos de longo prazo
com elevado potencial de retorno, superior aos segmentos tradicionais. Contudo, os

riscos dessas aplicagdes sao naturalmente maiores.
Estratégia adotada:

Manutencao das alocacdes no segmento de investimentos estruturados do Plano
Prece CV, haja vista a necessidade da diversificacdo da carteira e do retorno
esperado. Em face dos riscos intrinsecos do segmento em comento, avaliacbes
permanentes serdo realizadas, buscando as melhores alocacbes possiveis dos

recursos ali aplicados.
e Investimentos no Exterior

O plano ainda ndo possui investimentos no exterior. Caso o cendrio para esse
segmento seja oportuno, a entidade realizaré todo procedimento de avaliagdo
desse investimento, respeitado os limites legais aplicaveis, bem como o disposto

nessa politica de investimentos.
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e Investimentos Imobiliarios

Analise Setorial:

Para o mercado imobilidrio, espera-se a continuidade da tendéncia de aumento da
disponibilidade de imdveis na cidade do Rio de Janeiro, no médio prazo, sendo o
viés revertido somente quando a situacdo dos principais setores que compdem a
demanda por espaco na cidade for favoravel. Ademais, precos mais maddicos na
regiao do Porto ou Cidade Nova podem trazer inquilinos residentes no bairro do
Centro e que se encontram em periodo de renegociacdao de seus alugueres, o que,
para eles (e para futuros proponentes), se mostra uma alternativa bastante viavel.
Para o mercado de titulos mobilidrios com lastro imobilidrio, dois pontos serdo

cruciais em 2017:

1. O escasseamento da produgdo de funding?® para o mercado
imobiliario via governo, por conta do aumento sucessivo de retiradas
da poupanca e das novas regras de utilizagdao do FGTS; e

2. A manutencdo do viés de baixa da taxa SELIC, o que favorecerd a

migracao de investimentos para esses titulos.

Estratégia adotada:

Focar nas operagdes de realocagdes fazendo cumprir o cronograma do Termo de
Ajuste de Conduta - TAC?% buscando adequacdo da carteira aos limites impostos
pela legislagdo vigente. Além disso, a PRECE tem como objetivo vender
gradualmente todos os imdveis, sendo eles reavaliados anualmente, conforme
Instrugdo MPS/PREVIC n° 15 de 12 de novembro de 2014. Serdo
envidados esforgos no sentido de buscar outras oportunidades de investimentos em

titulos mobilidrios com lastro imobiliario.

e Operacoes com Participantes - OP

Analise Setorial:

As operacbes de empréstimos sdo restritas aos participantes dos planos de
beneficios da Prece. A entidade permanecera mantendo as vantagens comparativas
com as opgoes existentes no mercado, oferecendo produtos de financiamento com
Custo Efetivo Total (CET) mais atraentes do que as opgdes de empréstimos
consignados de instituicbes financeiras conveniadas ao INSS, além de outras

modalidades de crédito existentes no mercado, como cheque especial, cartdo de

3 Funding: Utilizamos nesse trabalho com o sentido stricto de obteng&o de recursos
4 TAC - Termo de ajuste de conduta sobre o desenquadramento passivo de imdveis,
minutado e entregue a PREVIC para analise em dezembro de 2016.
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crédito e financiamento de veiculos etc., oferecendo melhores condigdes de prazo
de financiamento, taxas de juros diferenciadas, auséncia de analise de crédito
prévia ou restricdo quanto a idade dos mutuarios, sem exigéncia de avalistas ou
garantia de bens® e quitacdo do débito nos casos de 6bito ou aposentadoria por

invalidez do participante.
Estratégia adotada:

A Prece manterd a estratégia de concessdes de empréstimos até atingir o
percentual de macroalocacdo determinado pelos estudos técnicos pertinentes
elaborados pela equipe de investimentos, respeitando as decisOes estratégicas
definidas pelos seus érgaos colegiados. A entidade podera remodelar as estratégias
de concessdes, baseado em novos trabalhos técnicos e com as devidas

deliberacbes, durante a vigéncia deste documento.

A Prece continuard formatando mecanismos para reducdo dos indices de
inadimpléncia e perda, sempre buscando reduzir o risco do portfélio de
empréstimos. Também continuard aprimorando e desenvolvendo os sistemas
operacionais responsaveis pela gestdo da carteira de empréstimos, sempre
procurando aumentar o nivel de comodidade e satisfacdo dos participantes. As
taxas de juros cobradas estdo sempre sob monitoramento pela equipe técnica de
investimentos, com objetivo de oferecer taxas com vantagens exclusivas e ao

mesmo tempo garantindo retornos acima da meta atuarial para o segmento de OP.
5. ALOCAGCAO DE RECURSOS E LIMITES POR SEGMENTO DE APLICAGCAO

Abaixo segue o quadro de macroalocacao para este plano.

Metas de Alocacao

Metas de alocacao e Limites por se icacao - Prece CV
Segmento Alvo | Minimo | Maximo Limite 3.792
Renda Variavel 24% | 0% 50% 70%
Renda Fixa 58% | 30% | 100% 100%
Investimentos Estruturados 1% 0% 5% 20%
Investimentos no Exterior 0% 0% 5% 10%
Investimentos Imobilidrios 8% 0% 8% 8%
Operagdes com Participantes | 9% 0% 15% 15%

As METAS de alocagbes descritas tém como objetivo guiar os investimentos

para o plano no longo prazo. Ressaltamos também que deverdo ser respeitados

5 A reserva de resgate é utilizada como caugdo da operacdo e é considerada como limitador
dos empréstimos, assim como os limites méaximo de financiamento determinados nos
contratos/regras de empréstimos e a margem consignavel dos participantes.
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os limites inferiores e superiores estipulados pelo tempo que vigorar este
documento ou até sua eventual alteracdo. Pequenas diferencas na alocacao
poderdo ocorrer devido ao saldo em tesouraria das carteiras de investimentos,

apesar de irrelevantes.

5.1. LIMITES DE ALCADA

Os limites de alcada estdao demonstrados abaixo de forma resumida, conforme
Deliberacao do CD n° 58 de 2016 e posterior revisao n° 24 de 2017.

Limites de Algada

Titulos publicos federais - PRECECV, l e I

. R . Ativos considerados pessoas juridicas (PJF) e pessoa juridica ndo
O Diretor Presidente e o Diretor de . .
. . . N . financeira (PJNF) - PRECECV , l el
Até 10.000 Unidades Investimentos poderdo autorizar uma
operagdo por dia.
peragaop Até 1% do RGRT do plano | O Diretor de Investimentos poderd autorizar
alvo. esta operagdo.
Limitado a uma operacgdo por dia com Em caso do oportunidade de mercado ou
Até 20.000 Unidades | autorizacdo da Diretoria Executiva. Devendo i i 3 ari
c_ " Até 2% do RGRT do plano. nec¢_essmjade de caixa, _sera ne_cessar.m a
ser feita expressamente por e-mail. autorizagdo expressa, via e-mail do Diretor
Presidente.
Entre 1,01% e 2,49% do Necessita da autorizagdo da Diretoria
Necessita de autorizagdo do Conselho RGRT do plano. Executiva.
Acimade 20,001 R . ¢ .
Deliberativo. Podendo ser por e-mail.
Acima de 2,5% do RGRT do Necessita de autorizagdo do Conselho
» T plano. Deliberativo.
Informagdes adicionais para os planos PRECECV, l e Il.

A) Investimentos/ Desenvestimentos devem ser comunicados ao Comité

PRECE IlI
Estratégico de Investimentos (CEl) para informagdo.

B) Os RGRTs dos planos PRECE | e ll, serdo considerados consolidados

para efeito dos limites de algada. O Diretor de Investimentos poderd investir até o limite do RGRT do PRECE IlI.

Este valor deve ser revisto quando o RGRT do PRECE Ill for equivalente a 2%
do RGRT do plano CV.

C) Vedado aplicagdo em CCBs, exceto em casos de novagdes de ativos
que possuimos em nossa carteira, respeitando os limites legais e de
alcada.

PRECE ~ :
Previdéncia

POLITICA DE INVESTIMENTOS 2017 - PRECE CV - Pagina | 8



5.2. METAS DE RENTABILIDADE

As metas de rentabilidade sdao estabelecidas por segmento de ativos e tem como

objetivo final alcangar ou superar a meta atuarial do plano.

Metas de rentabilidade por segmento

Segmento Meta

Renda Variavel INPC + 7%
Renda Fixa INPC +5,16%
Investimentos Estruturados INPC + 6,5%
Investimentos no Exterior INPC +6,5%

Investimentos Imobiliarios INPC +5,16%
Operagdes com Participantes [ INPC +5,16%

Além disso, serdo utilizados benchmarks (balizadores de mercado) para efeito de
comparacdo da rentabilidade dos nossos ativos com carteiras tedricas de
investimentos ou, em casos especificos®, taxas de rentabilidade minima para

determinadas classes de ativos.

Benchmarks utilizaveis por segmento

Segmento Benchmarks Utilizaveis

Renda Variavel IBOVESPA, IBRX-100 e IDIV
Renda Fixa IMA-B, IDA, SELIC, CDI, IRF-M
Investimentos Estruturados INPC + 6,5%
Investimentos no Exterior MSCI
Investimentos Imobilidrios IFIX, IGMI-C
Operagdes com Participantes INPC +5,16%

5.3. LIMITES DE CONCENTRAGAO

Conforme disposto na resolugdgo CMN n° 3.792/09, a PRECE deve respeitar os
limites de concentracdo por segmento e por modalidade de ativos, além dos
relativos a alocacdo e concentragcdo por emissor. Abaixo segue quadros

demonstrativos dos limites legais determinados na resolugao.

6 Casos Especificos: Ativos que ndo possuam benchmark de facil identificacio onde se considera a taxa
minima atuarial como parametro.

PRECE ~ ~
Previdéncia
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Limite de concentracao de recursos por modalidade de ativo

- Limite Legal

Segmento/Modalidade (3.792)
Titulos da Divida Mobilidria Federal 100%
Fundos de Investimentos compostos exclusivamente por titulos da Divida
Publica Federal - Cotas de fundos de investimentos admitidas a negociagdo 100%
no mercado secundario por intermédio de bolsa de valores
Ativos de Renda Fixa, exceto titulos da divida mobilidria federal e fundos de 80%
investimentos compostos por esses titulos
Outros Titulos (Debéntures, CDB, RDB, DPGE, LF e COE) 80%
CCB/ CCCB/ Nota Promissoria 20%
NCE / CCE 20%
FIDC / FICFIDC 20%
CRI / CCI 20%
CPR/ CDCA / CRA / WA 20%
Outros Titulos CIAs abertas / Securitizadoras 20%

CELGERELEVE] 70%

Agdes do Novo Mercado da BOVESPA 70%
AcGes doNivel 2 da BOVESPA 60%
Acgbes do BOVESPA Mais 50%
AgGes do Nivel 1 da BOVESPA 45%
Acdes de OUTRAS Campanhias abertas 35%
Cotas de fundos de indices referenciados em agdes admitidas a negociacdo 359%
em bolsa

Titulos de emissdo de Sociedade de Propdsito Especifico (SPE) 20%
Outros Ativos (Debéntures com participagdo nos lucros / Ouro / CEPAC / RCE) 3%

Investimentos Estruturados 20%

Fundo de Investimento em Participacdes (FIP) 20%
Fundo de Investimento em Empresas Emergentes (FIEE) 20%
Fundo de Investimento Imobilidrio (FII) 10%
Cotas em Fundo de Investimentos Multimercados CVM 10%

Investimentos no Exterior 10%

Ativos dentro de fundos no Brasil 10%
Fundo de Divida Externa 10%
Fundo de Investimento (FI) 10%
Fundo de Investimento em Cotas (FIC) 10%
Fundo de Indice em bolsa no Brasil 10%

BDI

10%

Rs
Agdes Mercosul 10%
Investimentos Imobiliarios 8%

Empréstimos

Imoveis 8%
Empreendimentos Imobilidrios 8%
Imdveis para Aluguel e renda 8%
Outros Imoveis 8%

Operagoes com Participantes 15%

15%

Financiamentos Imobilidrios

15%

Limite de alocagao por emissor

Limites de Alocagao por Emissor

Limite Legal
(3.792)

Tesouro Nacional 100%
Instituigdo Financeira 20%
Cotas de fundos de indices referenciados em renda fixa
composto exclusivamente por titulos da divida publica o
mobilidria federal interna admitidas a negociagdo em 20%
bolsa

Debéntures de Infraestrutura 15%
Tesouro Estadual ou Municipal 10%
CIA aberta com registro na CVM 10%
Organismo Multilateral 10%
CIA Securitizadora 10%
Patrocinador 10%
FIDC / FICFIDC 10%
Fundo de Indice em cestas de agoes 10%
Sociedade de Propdsito Especifico (SPE) 10%
Fundo de Investimento Estruturado 10%
Fundo de indice de renda fixa 10%
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Limite de concentracao por emissor

Limites de Concentragdao por Emissor Llnzéiit;;g)gal
Capital Total de uma mesma CIA aberta ou de uma SPE 25%
Capital votante de uma mesma CIA aberta 25%
PL de uma mesma instituicdo Financeira 25%
PL de fundo de indice referenciado em cesta de agbes de cia aberta 25%
PL de fundo de investimento classificado no segmento de investimentos estruturados 25%
PL de FI constituido no Brasil com ativos classificados como Investimentos no exterior 25%
PL de fundos de indice no exterior negociados em bolsa de valores no Brasil 25%
PL de FI ou FICFI de divida externa classificados como investimentos no exterior 25%
Patrimonio separado de certificados de recebiveis com regime fiduciario 25%
PL de fundo de indice de renda fixa 25%

6. OPERAGOES COM DERIVATIVOS

Conforme disposto no artigo 44 da resolugdo CMN 3.792/09, sdo permitidas
operacdes com derivativos no plano, desde que respeitem, cumulativamente, as

seguintes condicdes:

a) Avaliacdo prévia dos riscos envolvidos;

b) Existéncia de sistemas de controles internos adequados as suas operagoes;

c) Registro da operagao ou negociacdo em bolsa de valores ou de mercadorias
e futuros;

d) Atuacdo de camaras e prestadores de servicos de compensagdao e de
liquidacdo como contraparte central garantidora da operagao;

e) Deposito de margem limitado a quinze por cento da posigdo em titulos da
divida publica mobilidria federal, titulos e valores mobilidrios de emissdo de
instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Bacen e acdes pertencentes
ao Indice Bovespa da carteira de cada plano ou fundo de investimento; e

f) Valor total dos prémios de opcdes pagos limitado a cinco por cento da
posicdo em titulos da divida publica mobilidria federal, titulos e valores
mobilidrios de emissdo de instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo
Bacen e acdes pertencentes ao Indice Bovespa da carteira de cada plano ou

fundo de investimento.

Para verificacdo dos limites estabelecidos nos incisos e) e f) ndo serao considerados
os titulos recebidos como lastro em operagdes compromissadas’.

7 Operagdoes Compromissadas sdao aquelas que em que o vendedor assume 0 COMPromisso
de recomprar os titulos que “emprestou” em uma data futura pré definida e com o
pagamento de remuneragao pré estabelecida.

PRECE ~ ~
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7. PRECIFICACAO DOS ATIVOS

A Prece designa a maior parte de seus aprecamentos ao Custodiante, haja vista
que ele detém expertise para esse tipo de atividade, além de dispor de metodologia
expressa em manual proprio de precificagdo, sendo adotado o Método de

Precificagdo de Marcacdo a Mercado, preferivelmente.

As operacdes com participantes de empréstimos sdao precificadas pelo valor do
principal somado aos encargos financeiros, conforme o contrato, segundo instrucao
MPS/SPC N° 34, de 24 de setembro de 2009.

A precificacdo de imdveis é feita por avaliacdo patrimonial através de empresa
qualificada, as avaliacdes imobilidrias serdo realizadas, preferencialmente,
anualmente ou pelo menos a cada trés anos, conforme determina a INSTRUCAO
MPS/PREVIC N° 15, DE 12/11/2014. O laudo de avaliacdo se faz valer do método
comparativo direto de mercado, conforme indica a ABNT NBR 14.653-2 -
“Avaliacdo de Bens”, e em conformidade com a Instrucdo Normativa da Secretaria
de Previdéncia Complementar (SPC) em vigor e que trata do tema Avaliacdog,

buscando a apuracgao de resultados com o Grau de Fundamentacdo 2 a 3.
8. GESTAO DE RISCOS

Conforme § 3° do artigo 16 da Resolugdo CMN n° 3.792/09, a politica de
investimento de cada plano de beneficios deve conter, dentre outras definigGes, a
metodologia e os critérios para avaliacdo dos riscos de contraparte, de mercado, de
liquidez, operacional, legal e sistémico. Portanto, em conformidade com o
estabelecido na legislacdo vigente, a PRECE identifica, avalia, controla e monitora
os riscos de investimentos, além de segregar as funcdes de gestdo, administracdo e

custodia dos investimentos.

Reforcado pelo Guia de Melhores Praticas da PREVIC®, a verificagdo e controle dos
riscos inerentes a gestdo do Plano de Beneficios devem ser realizados de forma
proativa pela Entidade, estabelecendo os alicerces para o modelo de Gestao

Baseada em Risco - GBR.

A governanga da gestao de riscos de investimentos da PRECE atua segundo o

processo abaixo descrito:

8 SPC Nos 28/2001, e 44/2002, artigos 14 a 16, em concomitancia com as normas da ABNT:
NBR-14653-1/2011 e NBR-14653-2/2011

° Disponivel em http://www.previc.gov.br/menu-de-apoio/guia-de-melhores-praticas-1,
acessado em 27/12/2016.
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e A Diretoria de Investimento — DINV, por intermédio de uma Assessoria de
Riscos de Investimentos - ASRIN, elabora periodicamente relatérios
responsaveis por analisar os principais riscos, dentre eles os riscos de

crédito, de mercado e sistémico, de liquidez, legal e mandato de gestores.

Nota: Asseveramos, por oportuno, a importancia de se estabelecer regras mais
especificas que permitam identificar, avaliar, mensurar, controlar e monitorar os

riscos aos quais estdo expostos os recursos do plano.

8.1. RISCOS DOS INVESTIMENTOS

A ASRIN executa o monitoramento e o controle dos riscos de mercado, crédito,
liquidez, legal e sistémico, através de sistemas informatizados e de equipe
especializada. As atribuicbes dessa equipe, consiste principalmente na modelagem
dos limites das perdas consignaveis, bem como na elaboracdo de relatérios,
pareceres e avaliagbes prévias que auxiliam a DINV na analise da relagcdo entre
risco e retorno dos investimentos, de acordo com as metas estabelecidas por essa

politica de investimentos.

Em relagdo aos riscos dos investimentos, a PRECE utiliza modelos e procedimentos
gue buscam manter as eventuais perdas financeiras dentro de limites pré-definidos,
a partir de metodologias e indicadores desenvolvidos visando ao controle dos riscos

possiveis.

O limite de risco de mercado é elaborado em conformidade com a geracdo dos
retornos dos investimentos necessarios ao cumprimento dos objetivos do Plano
Basico de Beneficios, sendo o retorno por unidade de risco assumido

constantemente monitorado.

8.1.1. RISCO DE MERCADO DOS INVESTIMENTOS

Risco de mercado é o termo que se refere aos fatores associados a volatilidade de
precos de um ativo ou de uma carteira de ativos mobilidrios. Para o seu

monitoramento, a ASRIN elabora:

a) Um relatério mensal que, mediante a utilizacdo de seis indicadores avalia

o risco de mercado dos fundos e planos da PRECE;

b) O controle didrio da variacdo do diariamente um controle da variagdo do
VaR - Value at Risk diario para os principais fundos dos planos, conjuntamente ao
com o envio de um relatorio eletrénico que engloba as principais informaces do
dia.
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8.1.2. INDICADORES DE RISCO DE MERCADO

Esta secdo descreve os principais indicadores que serdao utilizados para a

mensuragao do risco de mercado dos planos da PRECE.

e Value at Risk (VaR): Este é o principal indicador utilizado para se
avaliar um fundo ou um plano de beneficios. Consiste em um método
de avaliacdo da perda maxima esperada num horizonte de tempo
determinado em relagdo a um grau de confianca, estatisticamente
considerado. Para o proposito da anadlise de risco de mercado, se

utilizara o VaR diario a um grau de confianca de 95%.

e Tail VaR: E a perda maxima esperada para um ativo ou carteira de
ativos na probabilidade que excede o nivel de confianga do VaR, ou
seja, exemplificando: se o VaR mede a perda maxima para 19 dias de
cada 20 dias, o Tail VaR mede a perda maxima esperada para o dia
restante. Assim como o VaR, o Tail VaR também sera referente a perda

maxima diaria de uma carteira.

e Limite do VaR de fundo: O limite do VaR é calculado através do VaR
didrio do benchmark do fundo, acrescido de 10%. Fundos que utilizam

como benchmark a taxa DI ou SELIC estao dispensados deste limite.

e Tracking Erro: Mede o quao aproximado um portfdélio ou ativo esta de
seu benchmark. Este serd o principal indicador de risco de mercado

para fundos com benchmark a taxa DI ou SELIC.

e Duration: Este indice representa a média ponderada do tempo
esperado para que o fluxo de caixa de um ativo seja recebido. A regra
para esse indicador é: Quanto maior a duration de um portfélio, maior
serd sua exposicdo a taxa de juros. E aplicavel apenas para fundos de

renda fixa.

e Beta: E um indicador que avalia o risco de um ativo em relacdo ao

mercado. E aplicado apenas para fundos de renda variavel.

8.1.3. RISCO DIARIO

Diariamente é gerado um relatério para os principais fundos, através do uso de
plataformas eletronicas de risco. Este relatorio é enviado por e-mail para a Diretoria

de Investimentos apensado com um resumo do VaR dos fundos analisados.

PRECE ~ ~
Previdéncia
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8.1.4. RISCO MENSAL

Mensalmente a ASRIN devera gerar um relatério para os fundos citados na secdo
anterior. Neste relatério deverdo ser utilizados todos os indicadores apontados na
secado 8.1, seguido de uma conclusdo da equipe técnica da assessoria de risco sobre

a situacao dos fundos e planos, sob o ponto de vista do risco de mercado.

Caso seja apontando que um determinado fundo ultrapassou o limite do VaR
consistentemente ao longo de dois meses, cabera a diretoria de investimento tomar
as medidas cabiveis para solucionar os desvios em relagdo a meta firmada para

este o plano de beneficios.

8.2. RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez esta relacionado com o descasamento de fluxos financeiros entre
o ativo e o passivo, provocando dificuldades para o pagamento das obrigacOes

assumidas, o que poderia levar a PRECE a vender ativos a precos adversos.

Com o objetivo de mitigar o risco de liquidez, a ASRIN fornecera mensalmente um
relatério de liquidez para o plano, apresentando uma comparagao entre o fluxo de
caixa e o fluxo do passivo em um horizonte de tempo de curtissimo prazo (6
meses), curto prazo (entre 6 meses e 2 anos), médio prazo (entre 2 anos a 7 anos)

e longo prazo (entre 7 anos a 30 anos).
E importante observar que:

a) apenas ativos enquadrados com o rating minimo definido nesta politica de

investimento sdo computados no fluxo de caixa do plano;

b) O volume financeiro recebido de ativos no momento do seu vencimento

sera automaticamente incorporado como tendo liquidez imediata (i.e., D+0).
Por fim, a exigéncia de liquidez para cada periodo s3do:

I) Curtissimo prazo: Para o horizonte de até 6 meses, o plano
necessita de ativos classificados como altissima liquidez (i.e.,
liguidagdo até D+5) ou com vencimento no periodo em volume
superior ao fluxo do passivo.

IT) Curto prazo: Para o horizonte de tempo entre 6 meses e 2 anos, o
plano necessita de ativos com liquidez de até 30 dias ou ativos
gue vencerdao no periodo, em volume superior ao fluxo do

passivo.
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I11) Médio: Para o horizonte de tempo entre 2 e 7 anos, o plano
necessita de ativos classificados como tendo liquidez de até 360
dias ou ativos que vencerdo no periodo em volume superior ao
fluxo do passivo. Diferentemente dos horizontes de curtissimo e
curto prazo, no médio prazo ha maior flexibilidade para o gestor
ajustar a carteira a demanda de liquidez do plano.

V) Longo prazo: Neste horizonte de tempo, ndo ha uma meta
estipulada de liquidez, pois, em um periodo superior a 7 anos é
permitido ao gestor uma maior liberdade para tragar diferentes
estratégias em busca de maior rentabilidade. Entretanto,
mensalmente serd apresentado no relatério de liquidez uma
comparacao do fluxo do passivo com o volume de ativos com
liquidez de até 360 dias, para que se visualize sua maior
facilidade a liquidez, ajustando os seus vencimentos conforme o

fluxo de passivos ao longo dos anos.

Com intuito de complementar o relatoério de liquidez por fundo, a DINV realiza:

a) um relatorio de liquidez por fundo - através da ASRIN - onde é
apresentado o volume financeiro do fundo que pode ser transformado, sem
desagio, em recursos para o pagamento do passivo em diferentes horizontes de

tempo; e

b) um estudo de ALM?!® - realizado pela GEINV - cuja finalidade é definir a
alocacdo 6tima de ativos, dentre os diferentes tipos de investimento, levando-se

em conta a meta e os compromissos atuariais do plano.

8.3. RISCO DE CREDITO

Toda operacdo financeira envolvendo um agente tomador de crédito em uma ponta
e um agente provedor em outra, apresenta relativo grau de incerteza quanto ao
recebimento, por parte do credor, do valor integral do crédito concedido. Este é o

denominado risco de contraparte ou risco de crédito.

Neste item é descrito - sem prejuizo de outros critérios utilizados na analise de
outros riscos ou da legislagdo vigente - a politica de investimentos voltada ao

controle e mitigacdo de risco de crédito para os planos da PRECE.

Todas as politicas de controle de crédito descritas nesse item deverdo ser
monitoradas e informadas mensalmente pela ASRIN a DINV, através de um

relatorio especifico de analise de crédito, sendo de inteira responsabilidade da DINV

10 ALM: Sigla para Asset Liability management ou Gest3o de Ativos e Passivos.
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e dos Orgdos colegiados a decisdao de desinvestimentos ou ndo, em caso de

desenquadramento dos critérios estabelecidos nos itens que se seguem.

8.3.1. PARAMETROS PARA A CONCESSAO DE CREDITO PRIVADO
BANCARIOS E NAO BANCARIOS

Para se torna elegivel ao portfélio dos planos de investimento da PRECE, o emissor
do titulo de crédito bancario ou ndo bancario devera ser submetido a analise da
Assessoria de Risco da PRECE, com o intuito de se verificar o atendimento aos pré-
requisitos estabelecidos e a capacidade de os emissores honrarem os compromissos
assumidos. Os resultados dessas analises deverdo ser apresentados a Diretoria de

Investimentos para subsidiar as tomadas de decisao.

8.3.2. PRE-REQUISITOS BANCARIOS

Devido a natureza da atividade bancaria, os bancos estdo sujeitos a risco liquidez,
corridas bancarias e crises sistémicas. Portanto, para que um crédito seja
concedido a uma instituigdo financeira, ha necessidade de que a mesma atenda a

alguns pré-requisitos especificos dependendo do seu porte.

Para o propdsito dessa politica de investimentos, o porte de um banco serd
classificado de acordo com seu ativo total ajustado (ATA), isto €, a soma dos
diversos itens de patrimonio a disposicdo da empresa para o desempenho de suas
atividades, evidenciados no Balango Patrimonial como ativos, apds descontados os

efeitos da inflagdo.

Classificagao bancaria

Pré-requisitos de crédito ndo bancario

Rating Limite de Renda Fixa
AAA - AA 10%
A 5%
BBB+ 2,50%

Dada esta classificagdo dos bancos, os pré-requisitos que cada instituicdo precisa

cumprir para se tornar eletiva a investimentos sao:

I) Possuir uma analise de rating em pelo menos uma das seguintes
agéncias classificadoras: Standard&Poors, Moody’s e Fitch Rating.

Sendo vedada a utilizacdo de qualquer outra além destas;
IT) Rating minimo aceito de BBB+, ou equivalente, por uma das agéncias

classificadoras mencionadas acima, para instituicdes de grande porte;

e A, ou equivalente, para instituicbes de médio porte. Valendo
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sempre 0 menor ou unico rating dado por uma das instituicbes
citadas.

Conversao de Ratings

Tabela de Conversao de Ratings de Longo Prazo

Risco Rating escala nacional (br/bra) Rating escala global/moeda estrangeira
Rating Prece Moody's S&P FITCH Moody's S&P FITCH
AAA Aaa AAA AAA AL A2, A3 At A A BBB-
Baal, Baa2 BBB+ e BBB
Baixo Risco AA Aal, Aa2 e Aa3 | AA+, AAe AA- | AA+, AAe AA- ([Baa3, Bale Ba2 |BBB-, BB+e BB [BB,BB-
A Al,A2e A3 A+, AeA- A+ AeA- Ba3 BB- BB-,B+
BBB+ Baal BBB+ BBB+ B1 B+ B+
L o BBB Baa2 e Baa3 BBB e BBB- BBB e BBB- B2 e B3 B+eB B
Médio Risco
BB Bal, Ba2 e Ba3 BB+, BB e BB- BB+, BB e BB-
B Bl,B2e B3 B+, B e B- B+, B e B- - . .
Serdo aceitos Ratings em escala global,
. Caal, Caa2, Caa3,|CCC+, CCC, CCC-| CCC+, CCC, cCC-, - . . )
Alto Risco C caso ndo haja rating nacional.
CaeC ,CCeC CCeC
D D DDD,DDe D

ITI) Instituicdbes de pequeno e de médio porte precisam atender a
todos os critérios listados na tabela abaixo para se tornar
elegivel a investimentos no momento da compra. Porém, caso os
indicadores de uma determinada instituicao figuem abaixo dos
critérios exigidos na tabela citada, ndao haverad obrigatoriedade de
venda dos ativos ja comprados, ndo sendo permitido novos aportes

para a instituicdo até que ela redna todos os requisitos.

Pré-requisitos minimos de crédito Bancario

Pré-requisitos minimos Crédito Bancario
Patrimonio Liquido > RS 400 milhdes;
indice de Solvéncia >0,91;

indice de Liquidez Corrente >0,90;
indice de Basileia > 12%;
Rating Minimo PRECE BBB+

V) Um banco de grande porte estd apto a receber até 7,5% do total do
volume financeiro alocado em renda fixa pelo plano, enquanto bancos
de médio porte podem receber até 2% do volume em renda fixa.
Bancos de pequeno porte nao podem ser alvo de investimentos a

menos que garantidos pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC.

V) O prazo maximo de uma aplicagdo em ativos de crédito bancario

depende do rating e porte da instituicdao, conforme tabela a seguir.
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Limite de concentracao por emissor bancario

30 se aplica a ativos dentro da garantia do Rating <AA-| Rating 2 AA-
Tamanho Limite de rendafixa| Rating Minimo Prazo Prazo
Grande porte 7,50% BBB+ 3 5
Médio Porte 2% A 2 3
Pequeno Porte Vedado

VI) Toda proposta de investimento em ativos de crédito privado, inclusive
ativos garantidos pelo FGC, estd obrigatoriamente sujeita a uma
andlise comparativa do risco de retorno do ativo proposto contra
outros ativos com as caracteristicas mais similares possiveis ao do
ativo analisado. O resultado desta analise devera constar
necessariamente ao final do relatério de crédito do més em que

houver a realizagdo da aplicagdo.

Por fim, deve ser observado que em caso de desenquadramento, ndo havera
necessidade de venda de ativos, ndo sendo permitidos novos investimentos na

instituicdo até que ela esteja apta novamente.

8.3.3. PRE-REQUISITOS PARA CREDITO NAO-BANCARIO

Os ativos de crédito privado ndo bancario estdo sujeitos aos seguintes pré-

requisitos:

I) Ativos de crédito privado para se tornarem elegiveis a investimentos
ou permanecerem na carteira de ativos de um plano necessitam
possuir uma analise de rating em pelo menos uma das seguintes
agéncias classificadoras: Standard&Poors, Moody’s e Fitch Rating,
sendo vedada a utilizacdo de qualquer outra além destas.

IT) O rating minimo - para o plano - aceito serd de BBB+, ou

equivalente, por uma das agéncias classificadoras mencionadas.
Valendo sempre o menor ou Unico rating por uma destas agéncias

classificadoras.

ITI) No momento da compra de um ativo, deve-se observar se o limite de
concentracdo - em ativos de crédito — para aquele emissor comporta
a aplicacdo. Em caso de negativa, ndo sera permitida a realizagdo do
investimento.

V) Quando o Rating da emissdo for superior ao do emissor, ele sera

utilizado, pois entende-se que isso significa que o ativo possui um

PRECE ~ ~
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lastro de seguranca para a protecdo contra default!! maior do que o

da companhia.

V) Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios - FIDC apenas serdo

avaliados pelo Rating da emissao.

Limite de alocacao por emissor ndao bancario

Pré-requisitos de crédito nao bancario

Rating Limite de Renda Fixa
AAA - AA 10%
A 5%
BBB+ 2,50%

VI) Toda proposta de investimento em ativos de crédito privado, esta
obrigatoriamente sujeita a uma analise comparativa do risco e do
retorno do ativo proposto em relagdo a outros ativos com as
caracteristicas mais similares possiveis ao do ativo analisado. Esta
avaliagdo deverd constar obrigatoriamente ao final do relatério de

crédito do més em que houver a realizacdo da aplicagao.

Por fim, deve ser observado que em caso de desenquadramento, ndo havera
necessidade de venda de ativos, cabendo a diretoria de investimento a decisdao de
vender ou ndo ativos, ndo sendo permitidos novos investimentos até que a

instituicdo atenda novamente todos os pré-requisitos listados.

8.3.4. ATIVOS GARANTIDOS PELO FGC

Ativos de crédito que estejam lastreados pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC,
mensalmente, serdo descritos no relatério de risco de crédito, conjuntamente a
elaboracdo de uma previsdo sobre o progresso do volume financeiro do ativo a fim

de que se possa verificar o risco dele ultrapassar o teto da garantia.

1 Default é o termo utilizado para indicar perda total em algum investimento.
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8.3.5. LIMITE DO RISCO DE CREDITO

Seguindo a metodologia de mensuracdo da exposicdo a perda decorrente de
default’? os planos usardo como benchmark do limite de risco tolerado para um
ano (i.e., perda maxima esperada decorrente de default no periodo de 12 meses a
frente) a probabilidade de default de um ativo classificado como A.br ou BB-
. de acordo com a matriz de transitividade da S&P. Desta forma, a férmula do

calculo de risco de uma carteira de crédito é dada pela seguinte equacao:
N
PED = Z(Vi.PDi.LGDi)
1

Onde:

PED: Perda Esperada por Default;

V: Valor do ativo;

PD: Probabilidade de default;

LGD: Perda dado default (Loss Given Default)

i: simbolo utilizado para representar um determinado ativo.

Enquanto a formula do limite de risco de perda esperada por default é dada pela

seguinte equacdo:
n
LPED = PDA_.Z(I/i.LGDi)
i

LPED: Perda Esperada por default;
PD,_: Probabilidade de default para ratings A de acordo com a PRECE.

Desta forma, quando LPED > PED, havera desenquadramento em relagdo ao limite
do risco de crédito da fundagdo. Portanto, caberda a assessoria de risco de
investimentos informar a diretoria de investimento sobre a situacdo da carteira de

crédito para que ela possa adotar as medidas cabiveis.

8.4. RISCO LEGAL

Caberd a DINV a responsabilidade pelo acompanhamento das alteragbes na
legislacdo referentes a carteira de investimentos dos planos da PRECE, cabendo a
GEINV a responsabilidade de observar o atendimento da carteira de investimentos
do plano a legislacdo vigente e as normas estabelecidas por esta Politica de

Investimentos.

Com relacdo as restricdes e limites impostos pela Resolugao CMN n© 3792/2009 e

pela presente politica de investimentos, caberd a ASRIN monitorar a conformidade

12 Apresentada no manual de risco da PRECE.

POLITICA DE INVESTIMENTOS 2017 - PRECE CV - Pagina | 21



PRECE ~ ~
Previdéncia

ou ndo conformidade do plano. Este controle sera verificado e enviado, sob a forma
de um relatério mensal consolidado, de toda a fundacdo, para a diretoria de
investimentos para que a GEINV junto a DINV tome as medidas cabiveis para

corrigir os desenquadramento legais e da Politica de Investimentos.

8.5. RELATORIO DOS GESTORES

Com o objetivo de monitorar o desempenho dos fundos terceirizados dos quais a
PRECE possui aplicacao, utilizamos semestralmente uma analise do mandato dos

gestores baseado em 3 categorias de avaliagao:

a) persisténcia da rentabilidade (performance);

b) tracking efficiency, e

C) risco-retorno.

Cada uma dessas categorias terd uma nota, de 1 até 10, fundamentada no DECIL!3
em que se encontra o fundo, quando comparado aos seus pares (i.e., fundos de
caracteristicas similares e que possuem mesmo benchmark) nas categorias

mencionadas.

Posteriormente, essas notas serdo utilizadas para o cdlculo da média geométrica
global do fundo, usada para analisar se o fundo estd ou ndo em conformidade com
as exigéncias da politica de investimentos descritas na secao 8.5.4. Nas préximas
secOes, estardo descritas as categorias de anadlise que serdo utilizadas nesse plano

de investimentos!4,

8.5.1. RISCO-RETORNO

A anadlise de divisdo de risco-retorno sera feita através da comparagdo entre o
fundo analisado com outros fundos similares. Como critério de comparacdo serao
utilizados os indices de Sharpe, Alfa Jensen e RAP Modigliani com pesos respectivos
de 60%, 20% e 20%, para todos os periodos. Apds a criacdo de uma tabela
comparativa entre os fundos baseados nesses critérios, as amostras serdo
separadas em decil e a nota resultante serd baseada no decil em que nosso fundo
se encontra. No primeiro decil a nota sera 10, no segundo 9 e seguira até o décimo,

com valor de nota igual a 1.

13 Em estatistica, decil é qualquer um dos nove valores que dividem os dados ordenados de
uma variavel em dez partes iguais, de modo que cada parte representa 1/10 da amostra.

14 Maiores detalhes podem ser encontrados no préprio relatério de mandato de gestores ou
no manual de riscos de investimentos da PRECE.
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8.5.2. CONSISTENCIA DA PERFORMANCE

O relatorio de consisténcia de performance analisa a trajetéria dos retornos
historicos de um determinado fundo, seguindo a mesma metodologia de
classificagdo utilizada na analise do risco-retorno, ou seja, se faz (ou se fara) uma
comparacdo entre o fundo analisado e seus semelhantes para posterior comparagao
e classificagdo baseada no decil onde o fundo se encontra dentro do ranking de
fundos. Nesta classe, o peso dado aos horizontes de tempo se altera conforme a
idade do fundo, como pode ser visto com mais detalhes no manual de riscos em

investimentos.
8.5.3. TRACKING EFFICIENCY

Este critério analisa se o gestor alcangou o benchmark em determinado periodo, de
modo que, quanto maior o indice de informacdao (IR), mais consistente é o retorno
do gestor. Quando o indice for negativo, isso significa que o gestor estd perdendo
para o mercado. Similarmente aos critérios anteriores, a nota dada ao fundo

dependera do decil em que o fundo se encontra quando comparado aos seus pares.

8.5.4. PROCEDIMENTOS A SEREM TOMADOS E NOTA GLOBAL

O plano utilizard o valor 6 como sua nota de corte, obtido pelo calculo da média
geométrica, desta forma, qualquer fundo que em um horizonte de dois anos tenha
ao menos dois periodos com nota inferior a 6, gerara uma recomendacao de
desinvestimentos a DINV, que, por sua vez, decidird ou ndo pela venda do fundo.
Enquanto uma nota entre 6 e 7 ndo gera uma recomendacdo de desinvestimento,
mas apenas um alerta para que a DINV realize possiveis questionamentos aos

gestores que justifiguem esses valores.

8.6. RISCO OPERACIONAL

A definicdo da metodologia de gestao de riscos empregada pela PRECE se baseia
nos conceitos e diretrizes previstas na Resolugdgo CGPC n° 13, de 01/10/04 e
também, ao disposto na Recomendacdao CGPC n° 2, 27/04/09, que aconselha a
utilizacdo de metodologia de supervisdo baseada em risco, sendo esta Ultima

também utilizada pelo érgao fiscalizador.

Esta avaliacdo devera ter como principio, a mensuracdo da probabilidade de
ocorréncia, gravidade, além da avaliacdo dos fatores externos capazes de mitigar

ou potencializar o risco conforme condigdes apresentadas a seguir:

a) A probabilidade de ocorréncia do risco em face da frequéncia com que o

processo operacional associado a ele é desenvolvido;
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b) A gravidade das possiveis consequéncias prejudiciais mensuradas em

funcdo do patrimonio da entidade;

c) O Fator de Agravamento em face do volume de riscos que determinado

processo operacional se encontra exposto;

d) O nivel de exposicdo ao risco, componente obtido através da combinacdo

dos fatores de probabilidade, gravidade e agravamento dos riscos;

e) Avaliagdo da Eficiéncia dos Controles internos adotados com o intuito de

monitorar tanto os processos quanto os riscos a eles associados;

f) A anadlise dos fatores capazes de mitigar e potencializar a incidéncia ou

mesmo o impacto associado ao risco;

g) O risco do processo é obtido através da aplicacdo dos resultados dos

fatores de potencializacdao e mitigacdo sobre o nivel de exposicdo ao risco.

O resultado final apresentado é classificado através do estabelecimento de faixas de
aceitacdo do risco, conforme diagrama apresentado a seguir com suas acoes

propostas (o que se segue nao é um diagrama, mas uma lista):

MINIMO- significa que ndo é necessario adotar medidas mitigadoras, a menos que

se possa reduzir mais o risco com pouco custo.

MEDIO - significa que os procedimentos avaliados possuem um potencial de
geracdo de dano elevado. E recomendével que sejam adotadas acdes mitigadoras

para reduzi-lo.

EXTREMO - significa que os processos avaliados se encontram em num nivel de
exposicdo ao risco extremamente elevado, expondo a Entidade a situacdo
temeraria quanto a gestdo. Para essa situacdo, deverdo ser aprimorados os
mecanismos de controle interno, além da adocdo de Planos de Agdo junto aos
gestores dos processos com a finalidade de reduzir tal condigdo pelo menos ao nivel

toleravel de risco.

8.7. RISCO ATUARIAL

O Risco Atuarial estd intrinsecamente relacionado a impossibilidade de honrar os
compromissos relativos aos beneficios contratados e previstos em regulamento,
dada pela sua ndo realizagdo ou excesso de ocorréncias aleatérias

comprometedoras, considerados na Avaliacdo Atuarial de um plano de beneficios.
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Assim, o Risco Atuarial pode ser decorrente, preliminarmente, da adocdo de
hipoteses e premissas atuariais que ndo se confirmem, ou que se revelem pouco
aderentes a massa de participantes e assistidos, ou, ainda, da adogdo de
metodologias que se mostrem inadequadas. Desta forma, é primordial que as
hipoteses utilizadas estejam o mais aderente possivel as caracteristicas da
populacdo analisada, a fim de que se obtenham valores das obrigacdes
previdenciais e do plano de custeio que sejam condizentes com a realidade do

plano.

9. DESENQUADRAMENTOS

A PRECE envidara todos os esforcos possiveis para que ndo haja nenhum tipo de
desenquadramento, porém ndo se pode descartar totalmente esta possibilidade. No
caso de sua ocorréncia, devemos analisar o seu contexto e observar os seguintes

procedimentos:

a) Caso o desenquadramento seja consequéncia de erros ou falhas internas,
deverd ser realizado andlise do ocorrido e adequacdo aos limites
estabelecidos por esta politica de investimentos e pela legislacdo vigente;

b) Caso haja desenquadramento pelos gestores externos dos recursos
aplicados pela PRECE, os mesmos serdo notificados e deverdo apresentar
formalmente as justificativas, com possibilidade de resgate total dos ativos.
Além disso a PRECE devera verificar e executar as agdes para ressarcimento
dos possiveis prejuizos, caso ocorram, sejam essas judiciais ou
extrajudiciais;

c) Os casos de desenquadramento passivo deverao ser tratados de acordo com

o disposto na legislacdo vigente.

10. PRINCIPIOS SOCIOAMBIENTAIS

Os investimentos administrados pela PRECE efetuardao sempre que possivel a
realizacdo de investimentos observando os principios referentes a responsabilidade

socioambiental.
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