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1. INTRODUCAO

Em observéncia as normativas vigentes, a Geréncia de Governanca, Risco e Compliance - GERIC, sob gestao
do Diretor Presidente da PRECE Previdéncia Complementar e também Administrador Responsdvel pela Gestéo
de Riscos, realiza controle e Gestdo dos riscos inerentes a investimentos, neles estéo incluidos: os riscos de

crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal, sistémicos e outros inerentes a operagdo.

Portanto, em conformidade com o estabelecido na legislacdo vigente, a PRECE identifica, avalia, controla e
monitora os riscos de investimentos, além de segregar as funcées de gestdo, administracdo e custodia dos

investimentos.

Em linha com o Guia de Melhores Prdticas da PREVIC, a verificag@o e controle dos riscos inerentes & gestdo do
Plano de Beneficios devem ser realizados de forma proativa pela Entidade, estabelecendo os alicerces para o

modelo de Gestdo Baseada em Risco - GBR.

2. GESTAO E CONTROLE DE RISCOS

A governanga da gestdo de riscos de investimentos da PRECE atua segundo o processo abaixo descrito:

A Presidéncia, PRES, por intermédio de sua Geréncia de Governanca, Risco e Compliance, GERIC, elabora
periodicamente relatérios responsdveis por analisar os principais riscos, dentre eles os riscos de crédito, de

mercado, sistémico, de liquidez, legal, monitoramento de gestores e risco operacional.

Nota: Asseveramos, por oportuno, a importéncia de buscarmos continuamente regras e controles especificos
que permitam identificar, avaliar, mensurar, controlar e monitorar os riscos aos quais estdo expostos os recursos
do plano. Desta forma, este Manual estd sujeito a modificacées caso um aprimoramento do modelo de

avaliacéo de risco seja desenvolvido pela entidade.

3. RISCOS EM INVESTIMENTOS

A GERIC executa o monitora mento e o controle dos riscos de mercado com risco sisttmico (cendrios de
estresse), crédito, liquidez e legal, através de sistemas informatizados e de equipe especializada. As atribuicdes
dessa equipe, consistem principalmente na modelagem dos limites das perdas consigndveis, bem como na
elaborag@o de relatérios e avaliagdes a serem consideradas no processo da tomada de decisGo de

investimentos em linha com as metas estabelecidas por essa politica de investimentos.

Em relacdo aos riscos dos investimentos, a PRECE utiliza modelos e procedimentos que buscam conter as
eventuais perdas financeiras dentro de limites pré-definidos, através de metodologias e indicadores de controle

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

de risco assumida constantemente monitorada.

3.1. Risco de Mercado dos Investimentos

Risco de mercado é o termo que se refere aos fatores associados & volatilidade de precos de um ativo ou de
uma carteira de ativos mobilidrios. Para o seu monitoramento, a GERIC elabora um relatério bimestral que se
utiliza de seis indicadores para avaliar o risco de mercado dos fundos e planos da PRECE. Além dos indicadores
principais mencionados abaixo na segdo seguinte, o relatério bimestral de risco de mercado se utilizard de
indicadores adicionais, quando julgar necessdrio, para que seja possivel a elaboragdo de uma andlise mais
detalhada dos riscos de mercado. Na conclusdo de cada relatério serdo apresentados os principais pontos de
riscos observados, cabendo a diretoria de investimentos e ao Administrador de Risco a responsabilidade de

executar as medidas cabiveis a fim de mitigd-los.

3.1.1. Indicadores de Risco de Mercado

Esta secdo descreve os principais indicadores que serdo utilizados para a mensuragéo do risco de mercado dos

planos e fundos da PRECE segundo a sua aplicabilidade em cada situacgéo.

®* Value at Risk (VaR): Este é o principal indicador utilizado para se avaliar um fundo ou um plano de
beneficios pela perspectiva do risco de mercado. Consiste em um método de avaliagdo da perda
mdxima esperada de um ativo e/ou portfélio de ativos em um determinado horizonte de tempo
associado a um nivel de confianca estatisticamente relevante. Para o propésito da andélise de risco para

esta politica de investimentos, serd utilizado o VaR didrio a um nivel de confianca de 95%.

* Tail VaR: Também chamado de risco de cauda, pode ser entendido como a perda méxima esperada
para um ativo e/ou porifélio de ativos na probabilidade que excede o nivel de confianca do VaR, ou
seja, enquanto o VaR utilizado pela GERIC mede a perda méxima esperada em 95% dos casos, o Tail
VaR mede a perda esperada nos 5% restante dos casos.

* Limite do VaR de fundo: O limite do VaR é calculado através do VaR didrio do benchmark do fundo,
acrescido de 10%. Fundos passivos que utilizam como benchmark a taxa DI ou SELIC estéo dispensados
deste limite.

® Tracking Error: Mede o quéo aproximado um portfélio ou ativo esté4 de seu benchmark. Este serd o
principal indicador de risco de mercado para fundos com gestdo passiva, sendo que quanto mais
préximo de zero mais eficiente é a gestdo do fundo. Para fins de limites, serd adotado uma toleréncia

de 2% para este indicador.
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® 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 exposicio & taxa de juros. E aplicavel apenas para fundos de renda fixa e
sendo recomendado que a duration dos fundos da Prece néo seja superior & duration do passivo do
plano de beneficios ao qual o fundo pertence.

* Beta: E um indicador que mede a sensibilidade de um ativo e/ou portfélio de ativos em relacdo ao
comportamento de uma carteira tedrica que representa o mercado. E aplicado, principalmente, para
fundos de renda varidvel, indicando o quéo agressivo ou defensivo o mesmo estd em relagdo a essa

carteira de mercado.

3.2. Risco Sistémico

Para a avaliagdo dos riscos sistémicos, a GERIC faz uso de uma série de simulagdes de volatilidade baseadas
em cendrios de estresse histéricos, como a crise do subprime, baseados na aderéncia destes a realidade atual

a fim de avaliar os impactos projetados em nossa carteira.

3.3. Risco de Liquidez

O risco de liquidez estd relacionado com o descasamento de fluxos financeiros entre o ativo e o passivo,
provocando dificuldades para o pagamento das obrigacées assumidas, o que poderia levar a PRECE a vender

ativos com desdgio.

Com o objetivo de mitigar o risco de liquidez, a GERIC fornecerd bimestralmente um relatério de liquidez para
o plano, apresentando uma comparagéo entre o fluxo de caixa dos investimentos projetado com uma estimativa

da rentabilidade do benchmark e o fluxo do passivo em um horizonte de tempo de longo prazo.

Os ativos s@o classificados, pela ética da liquidez, conforme descrigéo abaixo:

® Alia Liquidez: Para ativos cujo prazo de liquidagéo é de até 05 dias (D+5) séo classificados como “Alta
Liquidez”;

* Liquidez: Para ativos cujo prazo de liquidacéo estd entre 06 (D+6) e 30 (D+30) dias séo classificados
como “Liquidez”;

* Média Liquidez: Para ativos cujo prazo de liquidagdo estd entre 31 (D+31) e 360 (D+360) dias séo
classificados como “Média Liquidez”;

® Baixa Liquidez: Para ativos cujo prazo de liquidagdo é superior a 361 (D+361) dias s@o classificados
como “Baixa Liquidez”;

* Mantidos Até o Vencimento: Esses ativos, sobretudo do segmento de renda fixa, se caracterizam por

permanecerem na carteira até seu prazo de vencimento.

E importante observar que:
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a) O volume financeiro recebido de ativos no momento do seu vencimento serd automaticamente
incorporado como tendo liquidez imediata (i.e., D+0);

b) Apenas seréo contabilizados, ex ante, como alta liquidez, no momento do vencimento, os ativos de
crédito que ndo sejom considerados de recebimento duvidoso pela GERIC e possuam rating por
alguma das agéncias de rating determinadas por esta Pl ou sejom garantidos pelo FGC. Caso esses
requisitos ndo sejam preenchidos, apenas na efetivagdo do pagamento o montante serd contabilizado

como alta liquidez.

Além do processo descrito acima, serd apresentado no relatério o indice de Liquidez Ampla (ILA), conforme
metodologia apresentada no préprio relatério da PREVIC, em que tem por objetivo mensurar a disponibilidade
de ativos liquidos, independentemente dos respectivos prazos de vencimento ou da volatilidade, para fazer
frente &s obrigacées com participantes projetadas para cinco anos. Abaixo seguem as férmulas detalhadas do

primeiro modelo (ILA).

_ RF + Acdes nivel 1
N VPpas !

ILA

Sendo:

: Fluxos de passivos liquidos;
VPpys = Z

((TA+ 1))t-05

t=1

¢ RF ¢ o total de renda fixa da carteira da posicionada na data de referéncia do indice entendida como
os titulos publicos, os titulos privados e as operagdes compromissadas.

* Acgées nivel 1, considera-se a acdo que néo ulirapasse um por cento do volume médio didrio histérico
de negociacdo da agéo no mercado. No célculo, considera-se a média didria negociada nos Gltimos
dois anos projetada para cinco anos. A premissa para a classificacdo como de alta liquidez é que o
plano seja capaz de negociar até um por cento do valor projetado para os préximos cinco anos, com
pouco ou nenhum efeito sobre os precos de mercado.

* Fluxos de passivos liquidos, correspondem ao total dos fluxos de beneficios subtraidos dos fluxos de
contribuicdo de ativos e assistidos ocorridos no t-ésimo ano.

e TA é a taxa de juros real anual informada na Gltima avaliacdo atuarial disponivel em relagdo & data

de referéncia do indice.

Seguindo metodologia apresentada no relatério da PREVIC citado anteriormente, apresentamos outro indice
que serd utilizado para andlise de liquidez, o indice de Liquidez Restrita (ILR). O ILR expressa a relacdo entre os
fluxos esperados e as obrigagdes atuariais no prazo de cinco anos. Quando superior a um, o indice informa a
existéncia de fluxos de renda fixa em montante superior aos passivos atuariais liquidos, indicando menor
necessidade de realizar outros ativos para cobrir as obrigagées no periodo de referéncia. Portanto, o ILR maior,
tende a reduzir a exposi¢@o ao risco de mercado. Abaixo seguem as férmulas detalhadas do método de célculo

do modelo (ILR).
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ILR = ——
VPpas

Sendo:

VPres = VPrpingiacios + VPrppres + Outros RFs |

5

fluxos inflagao,
VPrpinflacios = Z—(—TA—*'I)'T
t=1

VR ’ i fluxos pré,
i o & [[Ti=5(inflagdo, + 1)](inflagdo, + 1)°5(TA + 1)t

: fluxos de passivo liquidos,

VEpas = (TA + 1)-05

t=1

* Inflagdo; é a taxa de inflagdo anual projetada para o i-ésimo ano.

*  Fluxos inflagdo' é o somatério dos fluxos de cupons e principal de NTN-B e NTN-C ocorridos no t-
ésimo ano.

¢ Fluxos pré; é o somatério dos fluxos de cupons e principal de LTN e NTN-F ocorridos no t-ésimo ano.

e LFT é o somatério do valor aplicado em LFT na data de referéncia do indice.

* Outros RFs é o somatério do valor contébil dos titulos de renda ndo considerados nas variéveis
VPinflacgo5 e VPpré5 conforme valor registrado no demonstrativo de investimentos na data de
referéncia do indice.

* TA é a taxa de juros real anual informada na Gltima avaliagéo atuarial disponivel em relagéo a data
de referéncia do indice.

* Fluxos de passivos liquidos; correspondem ao total dos fluxos de beneficios subtraidos dos fluxos de

contribuicdo de ativos e assistidos ocorridos no t-ésimo ano.

Por fim, com intuito de complementar o relatério de liquidez, a GEINV realiza um estudo de ALMé cuja
finalidade é definir a alocacéo 6tima de ativos, dentre os diferentes segmentos, a fim de efetivar-se o casamento

dos fluxos do ativo e passivo levando-se em conta a meta e os compromissos atuariais do plano.

3.4. Risco de Crédito

Toda operacéo 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 andlise de outros riscos ou da legislacéo

vigente — a politica de investimentos voltada ao controle e mitigagéo de risco de crédito do plano.
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Todas as politicas de controle de crédito descritas nesta segdo deverdo ser monitoradas e informadas pela
GERIC & DINV, através de um capitulo relativo & andlise de crédito que integra o Relatério de Analitico de Risco
de Investimento, com periodicidade bimestral, sendo de inteira responsabilidade da DINV e dos é6rgdos
colegiados a decisdo de desinvestimentos ou ndo, em caso de desenquadramento dos critérios estabelecidos

nos itens que se seguem.

3.4.1. ParaGmetros para a concesséo de crédito privado

bancérios e ndo bancarios

Para se tornar elegivel ao portfélio dos planos de investimento da PRECE, o emissor do titulo de crédito bancdrio
ou ndo bancdrio deverd ser submetido & anélise da Geréncia de Governanga, Risco e Compliance 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 andlises deverdo ser apresentados ao AETQ e

Administrador de Riscos para subsidiar as tomadas de decis@o

3.4.2. Pré-requisitos bancdrios

Devido & natureza da atividade bancéria, os bancos estéo sujeitos ao risco de liquidez, corridas bancdrias e
crises sistémicas. Portanto, para que um crédito seja concedido a uma instituicéo financeira, hé necessidade

de que a mesma atenda a alguns pré-requisitos especificos dependendo do seu porte.

Para o propésito dessa politica de investimentos, o porte de um banco seré classificado de acordo com seu
ativo total ajustado (ATA), isto é, a soma dos diversos itens de patrimdnio & disposicdo da empresa para o
desempenho de suas atividades, evidenciados no Balanco Patrimonial como ativos, apds os descontos dos

efeitos da inflagéo.

Classificagho bancéria

Tamanhao Ativo total ajustade
([N S ATA> 33 bilhdes
Médio porte 3,3 bis ATA=33 bi

Dada esta classificag@o dos bancos, os pré-requisitos que cada instituic@o precisa cumprir para se tornar eletiva

a investimentos sdo:

)  Possuir uma andlise 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;
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l)  Rating minimo aceito pela entidade é BBB+, ou equivalente, por uma das agéncias
classificadoras mencionadas acima, para instituicdes de grande porte; e A, ou equivalente, para
instituicdes de médio porte. Valendo sempre o menor ou Unico rating dado por uma das instituigdes
citadas;

) Fundos de investimentos em crédito privado, a fim de verificar o enquadramento com a politica
de investimentos, terdo como proxy do seu rating a média dos ratings dos seus ativos de crédito do
fundo. Demais categorias de fundos que apliquem mais de 5% de sua carteira em ativos de crédito
privado, no momento da andlise, estardo sujeitos a andlise do rating médio da carteira a excegdo

dos fundos referenciados DI ou dos fundos cuja Geréncia de Investimentos opte pela classificacdo no

segmento estruturado.

Rating escala nacional/moeda local

Moody's S&P FITCH
Aaa AAA AAA
Aal AA+ A-1+ AA+ 1
Aa2 p1 AA AA
Aa3 AA- A1 AA-
Al A+ A+
F-1
A2 A A
A-2
A3 A- A-
P-2 F-2
Baal BBB+ BBB+
A-3
Baa2 p3 BBB BBB F3
Baa3 BBB- BBB-
Bal BB+ BB+
Ba2 BB BB
Ba3 BB- BB-
B B
B1 B+ B+
B2 B B
B3 B- B-
Caal Not Prime CCC+
Caa2 CccC cce
Caa3 CCC- Curto Prazo Curto Prazo
Ca cC
C C DDD
DD
D
/ / b /

IV) Instituicdes de pequeno e de médio porte, no momento da compra, precisam atender a todos
os critérios listados na tabela abaixo para se tornar elegivel a investimentos. Observacdo: a andlise

mencionada acima ndo dispensa outros relatérios de risco-retorno e andlises de crédito.

Pré-requisitos mfnimos Crédito Bancério

Patriménio liquido = R$ 400 milhdes

indice de Solvéncia = 0,91
indice de Liquidez Corrente = 0,98
Indice de Basilsia = 8%
Rating Minimo PRECE BBB+
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V) O prazo méximo e limite de uma aplicagdo em ativos de crédito bancério depende do

rating e porte da instituicdo, conforme tabela a seguir.

Limite de concentrag@o por emissor bancério

Pré-requisitos para alocagdo em crédito bancario CDB/LF/LH

Nao se aplica a ativos dentro da garantia do FGC Rating < AA-

AA- 2 Rating

Tamanho Limite de RGRT Rating Minimo [g{er<e] Prazo
Grande porte 7.50% 3 5
Médio Porte 2% A 2 3

Pequeno Porte Vedado

Vl)  Toda proposta de investimento em ativos de crédito privado, inclusive ativos garantidos pelo
FGC, estdo obrigatoriamente sujeitos a uma andlise comparativa do risco vs retorno do ativo
proposto contra outros ativos com caracteristicas similares ao do ativo analisado. O resultado desta
andlise deverd constar necessariamente ao final do relatério de crédito do més em que houver a

realizacdo da aplicagdo.

Por fim, deve ser observado que, em caso de desenquadramento, ndo haverd necessidade imediata de venda
do ativo. Entretanto, a entidade fica impedida até o respectivo enquadramento, de efetuar investimentos que
agravem os excessos verificados, além da indispensabilidade de justificativa caso o gestor opte por manter o

ativo na carteira do plano, sem comprometer as restricdes estabelecidas pela resolugéo em vigor.

3.4.3. Pré-requisitos para crédito ndo-bancario

Os ativos de crédito privado ndo bancdrio estéo sujeitos aos seguintes pré-requisitos: Ativos de crédito privado
para se tornarem elegiveis a investimentos ou permanecerem na carteira de ativos de um plano necessitam
possuir uma andlise de rating em pelo menos uma das seguintes agéncias classificadoras: Standard&Poors,
Moody’s e Fitch Rating, sendo vedada a utilizagdo de qualquer outra além destas;

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;

No momento da compra de um ativo, deve-se observar se o limite de concentracGo — em ativos de crédito —
para que aquele emissor comporte a aplicacdo. Em caso de negativa, ndo seré permitida a realizagéo do

investimento;
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Limite de concentragdo por emissor ndo bancdrio

Pré-requisitos ndo bancério

Rating Limite do RGRT
AAA - AA
A

Quando o rating da emisséo for superior ao do emissor, ele serd utilizado, pois entende-se que isso significa
que o ativo possui um lastro de seguranca para a prote¢do contra default7? maior do que o da companhia em
si;

Toda proposta de investimento em ativos de crédito privado, inclusive ativos garantidos pelo FGC, estdo
obrigatoriamente sujeitos a uma andlise comparativa do risco vs retorno do ativo proposto contra outros ativos
com caracteristicas similares ao do ativo analisado. O resultado desta andlise deverd constar necessariamente
ao final do relatério de crédito no momento em que houver a realizacdo da aplicagéo.

Por fim, deve ser observado que em caso de desenquadramento ndo haverd necessidade imediata de venda
do ativo. Entretanto, a entidade fica impedida até o respectivo enquadramento, de efetuar investimentos que
agravem os excessos verificados, além da indispensabilidade de justificativa caso o gestor opte por manter o

ativo na carteira do plano, sem comprometer as restricdes estabelecidas pela resolucdo em vigor.

3.4.4. Ativos garantidos pelo FGC

Ativos de crédito que estejam lastreados pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC, serdo mensalmente
monitorados a fim de averiguar se o seu volume financeiro se encontra dentro do limite garantido pelo FGC.

Se o ativo exceder o teto, serd tratado o excesso como risco de crédito sem garantia.

3.4.5. Mensuracao do risco de crédito

Seguindo a metodologia de mensuracéo da exposicdo & perda decorrente de default, o limite da perda
esperada geral do plano é — em termos percentuais — a multiplicacéo entre: a) probabilidade de default (PD)
associada ao rating (BBB+) nacional pela matriz de transitividade de uma das agéncias de classificacéo de
rating aceitas nesse relatério; e b) Perda dado Default (LGD) associado a um ativo com garantia quirografaria.

Sendo a férmula do célculo de risco de uma carteira de crédito definida pela seguinte equacéo:

1

PED = orrT

N

Z(Vi. PD,.LGD))
1

Onde:

PED: Perda Esperada por Default do plano;

V: Valor do ativo;

PD: Probabilidade de default;



LGD: Perda dado default (Loss Given Default)
i: simbolo utilizado para representar um determinado ativo.

RGRT: Recursos Garantidores de reservas totais.

O plano serd considerado enquadrado com o perfil de risco de crédito da fundagéo quando o limite da perda

esperada (LPED) for superior ao PED, conforme descrito abaixo:

1

LPED = PD .LGD,,; i g
BBB+ G quirografaria > RGRT

N
Z(Vi. PD;.LGD;) = PED
1

Para o cdlculo da probabilidade de default (PD), a entidade utilizard o modelo KMV para o horizonte de 1 ano.
Caso néo seja possivel, serd utilizado a matriz transitividade de uma das agéncias de classificagéo de rating
para o mesmo horizonte de tempo. Em caso de o ativo ndo possuir nenhum dos métodos de avaliagdo
supracitados, sua probabilidade de default serd de 100%.

O Loss Given Default (LGD) por sua vez serd baseado na abordagem “foundation approach” descrita na The
New Basel Capital Accord de 31 de maio de 2001 do Basel Committee On Banking Supervision, com alguns

ajustes realizados pela GERIC, conforme tabela abaixo:

Loss Given Default por Classe de Ativo

Tipo de garantia %
Real > 140% da divida 40%
Garantia Real 50%
Garantia Flutuante 58%
Quirografaria 67%
Subordinada 75%
Ativo duvidoso 100%

3.4.6. Divida da Patrocinadora

E realizado o acompanhamento da divida da contribuicéo extraordindria devida pela patrocinadora a entidade,
visto a relevancia da mesma para os planos e patriménio total da sob gestdo. Sendo categorizada como
Instrumento com Cldusula Financeira e Atuarial, esta divida possui um caréter atuarial e financeiro, uma vez
que o passivo da divida é atualizado pela meta atuarial (INPC + Spread) e o ativo da divida é atualizado
apenas pelo INPC. Pela natureza da divida a mesma néo possui rating, e néo é levada em consideracéo na

soma agregada do enquadramento dos planos.

3.5. Risco legal

Caberd & GEINV/DINV a responsabilidade de adequagéo a legislacdo vigente e as normas estabelecidas por

esta Politica de Investimentos.
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Com relagdo as restrigdes e limites impostos pela Resolugdo n° 4.994/2022 e pela presente politica de
investimentos, caberé a GERIC a fun¢do de monitorar a conformidade ou ndo do plano e dos seus ativos em
carteira. Este controle serd verificado e enviado, sob a forma de um relatério bimestral consolidado,
contemplando todos os planos de beneficios da entidade, para auxiliar no processo de decisdo quanto as

medidas cabiveis e necessdrias para corregéo.

3.6. Monitoramento dos Gestores Terceirizados

Com o objetivo de monitorar o desempenho dos fundos terceirizados dos quais a PRECE possui aplicagéo,
conforme preconiza o artigo 212, inciso VII, alinea ¢, da Resolucdo Previc n°® 23 de 14 de agosto de 2023, é

elaborado semestralmente uma andlise do mandato dos gestores baseado em 3 categorias de avaliacéo:

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 decil8 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 néo em conformidade com as exigéncias da politica de investimentos. Nas préximas secdes, estardo
descritas as categorias de andlise que serdo utilizadas no manual de riscos de investimentos da PRECE

e no relatério de monitoramento de gestores.

3.6.1. Risco x Retorno

A andlise de risco-retorno serd feita através da comparacéo entre o fundo analisado com outros fundos
similares do mercado. Como critério de comparacéo utilizaremos os indices de RAP Modigliani, Alfa de Jensen
e Sortino com pesos respectivos de 50%, 25% e 25%, em um horizonte de 36 meses. Apéds a criagdo de uma
tabela comparativa entre os fundos baseado nesse critério, a amostra de fundos similares serd separada em
decil e a nota resultante do fundo analisado serd baseada no decil em que o fundo se encontra. No primeiro

decil a nota serd 10, no segundo 9 e seguird até o décimo decil.

3.6.2. Consisténcia da Performance

O relatério de consisténcia de performance analisa a trajetéria dos retornos histéricos de um determinado
fundo, seguindo a mesma metodologia de classificagdo utilizada na anélise do risco-retorno, ou seja, se faré
uma comparagdo entre o fundo analisado e seus semelhantes para posterior comparacdo e classificacao
baseada no decil onde o fundo se encontra dentro do ranking de fundos. Nesta classe é avaliado o retorno

total em 6 meses, 1 ano e 3 anos com os pesos respectivos de 20%, 40% e 40%.
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3.6.3. Tracking Efficiency

Nesse quesito, duas abordagens diferentes serGo utilizadas. Quando for um fundo ativo que deseje
desempenhar melhor que o seu benchmark utilizaremos o indice de informacgdo (IR) que mede o quéo
consistente sdo os retornos do gestor acima do benchmark. Quando for um fundo passivo, utilizaremos o
tracking erro como referéncia. Em ambos os casos utilizaremos os indices para 6 meses, 1 ano e 3 anos com

os respectivos pesos de 20%, 40% e 40%.

3.6.4. Nota Global

O plano utilizaré o valor 6 como sua nota de corte, obtido pelo célculo da média geométrica. A escolha dessa
métrica ao invés da tradicional média aritmética se dd em virtude de essa penalizar fundos que tenham
resultados muito assimétricos (i.e., algumas notas muito baixas e outras muito altas), por exemplo, um fundo
gue obtenha duas notas 10 e uma nota 1 terd uma média geométrica de 4,64 e uma média aritmética de 7,

enquanto um fundo que obtenha trés notas 7 terd uma média aritmética e geométrica de 7.

n
T

Média Geométrica = VGa Nota;
i=1
Desta forma, semestralmente, o Diretor de Investimentos/AETQ deverd apresentar ao ARGR (Diretor
Presidente), por meio de memorando enderecado & Diretoria Executiva, sua manifestagéo acerca dos resultados
relativos ao monitoramento do mandato de gestores terceirizados que compde a carteira da PRECE, tendo
como base a andlise realizada pela GEINV (Monitoramento e Avaliacdo dos Gestores dos Fundos de
Investimentos, mencionada no item 7), como, impreterivelmente, a andlise elaborada pela GERIC (Relatério

Analitico de Risco em Investimentos - 3° e 6° Bimestre).

3.7. Selec¢ao de Gestores — Andlise de Risco-Retorno

Caberd a GERIC realizar uma andlise de “risco x retorno” para cada um dos fundos selecionados pela GEINV
como propensos a receber aporte dos planos de beneficios. Essa andlise seré formalizada através de um
relatério a ser entregue para o Diretor Presidente (ARGR) e Diretor de Investimentos (AETQ).O Relatério de
Risco x Retorno, serd composto pelos resultados de uma andlise quantitativa, conforme modelo descrido na
secdo de monitoramento de gestores, e uma andlise qualitativa, onde sé@o atribuidas notas para os riscos de
mercado, liquidez, crédito, imagem e legal, e somadas aos indicadores avaliados no processo de due

dilligence, conduzido pela GERIC junto a gestora.

A andlise do risco de mercado terd como objetivo avaliar previamente a volatilidade e riscos envolvidos na

operacdo através do VaR, Beta, Desvio padréo e correlagGo com o benchmark do fundo.

O risco de liquidez verificard a capacidade do fundo em transformar os ativos sem desdgio em dinheiro levando

em conta o prazo de cotizagdo, resgate e caréncia.
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O risco de crédito avaliard quais séo as préticas de avaliagdo de crédito do fundo e se estas estdo em

conformidade com a politica de investimentos do plano.

O risco legal avaliard se hd inconformidades entre o regulamento e politica de investimentos do fundo com a

politica de investimentos e ordenamento regulatério vigente.

O risco de imagem ird analisar, através dos principais jornais em circulagéo e de informacdes publicas
disponiveis na internet, se existem conflitos de interesse entre a PRECE e os gestores-sécios dos fundos em
andlise e os niveis de idoneidade dos representantes societdrio e gestores, através de consultas de processos

administrativos junto aos érgdos competentes.

Por fim, no processo de Due Diligence sGo avaliados os processos de investimentos adotados, a conducdo do

gerenciamento de risco, o perfil da empresa e sua governanca.

Apés atribuir as notas para cada um dos indicadores supracitados, o somatério final deve observar os intervalos

de resultado definidos na se¢do de monitoramento de gestores.

3.8. Processo de Desinvestimento - Andlise de Risco-Retorno

A GERIC é responsdvel por realizar a andlise de risco-retorno, sempre que proposto pelo AETQ uma operacéo
de desinvestimento da carteira, cujo objetivo de andlise é apontar os principais riscos decorrentes do

desinvestimento para a PRECE e para os planos de beneficio impactados, observadas as caracteristicas a seguir.

3.8.1. Desinvestimento Fundo de Gestdo Externa

Para a andlise de desinvestimento de fundos de gestdo externa presentes na carteira da Prece, serd utilizado
modelo semelhante ao da selecéo de novos gestores, onde sé@o avaliados aspectos de risco de mercado,

liquidez, crédito, imagem e legal.

Adicionalmente é realizado a construgéo de cendrios com base nas projecdes do fluxo de liquidez dos planos

de beneficios afetados pelo desinvestimento, além dos impactos nas categorias de liquidez dos planos.

Por Gltimo, é feito um levantamento do histérico das notas obtidas pelo monitoramento de gestores dos ciclos

anteriores do fundo de investimento analisado, além da nota obtida para o periodo avaliado.

3.8.2. Ativos de Crédito

A avaliagdo de desinvestimento dos ativos de crédito segue uma abordagem semelhante & andlise realizada
durante o processo de investimento nesse segmento de ativos. Nesse estudo, séo delineados o perfil financeiro

e de crédito da empresa, visando indicar a sua capacidade em cumprir com suas obrigacées financeiras.



Realiza-se também uma avaliagéo comparativa do trade-off entre risco e retorno do ativo proposto em
relacdo a outros ativos que compartilham caracteristicas semelhantes. Esse resultado culmina em um yield

médio do mercado para os ativos compardveis, que serd utilizado como referéncia na andlise.

Por fim, é realizado a montagem de cendrios com base nas projegdes do fluxo de liquidez dos planos de

beneficios impactados pelo desinvestimento, além dos impactos nas categorias de liquidez dos planos.
3.9. Risco Operacional

A definigdo da metodologia de gestdo de riscos empregada pela PRECE se baseia nos conceitos e diretrizes
previstas na Resolugdo CGPC n° 13, de 01/10/04 e também, ao disposto na Recomendacdo CGPC n° 2,
27/04/09, que aconselha a utilizagdo de metodologia de supervisdo baseada em risco, sendo esta Gltima

também utilizada pelo 6rgéo fiscalizador.

Esta avaliagdo tem como principio, a mensuragdo da probabilidade de ocorréncia e impacto (gravidade), a ser
analisada pelo gestor dos processos. Além disso, os técnicos que atuam na operacionalizagéo respondem,
individualmente, a um questiondrio de AVALIACAO DE PONTOS DE CONTROLE E BOAS PRATICAS com temas
relacionadas a: gestdo de processo: risco de terceirizagéo e contratacéo; risco técnico; risco humano; risco de
seguranca e disponibilidade da informacao; risco de imagem; risco legal; risco de governanca; e risco de

protecéo de dados.

Os resultados dos questiondrios supracitados sé@o responséveis por atenuar ou agravar a probabilidade inicial
(avaliada pelo gestor) gerando um novo resultado para os indicadores de probabilidade, que somado ao risco

inicial, apresentard o resultado de risco final, conforme condicées apresentadas a seguir:

GI;ESI?I'ES PROBABILIDADE IMPACTO INICIAL RISCO INICIAL
Teéchnicos NlAL

!

I ) | 1

Os riscos finais resultantes da avaliag@o, sGo apresentados em uma matriz de calor, a partir da legenda de

Gestores e

AVALIAGAO DE PONTOS
DE CONTROLE E BOAS

Colaboradores PRATICAS

classificacdo demonstrada na figura abaixo:

AL Baixo Médio Alio Multe
baixo alto
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