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1 APRESENTACAO

A Fundacdo CEEE de Seguridade Social — ELETROCEEE, pessoa juridica de direito
privado, sem fins lucrativos, inscrita no CNPJ n°® 90.884.412/0001-24, é uma entidade
fechada de previdéncia complementar, instituida sob a forma de entidade civil, nos
termos da legislacdo em vigor. Tem sede e foro no municipio de Porto Alegre/RS,
sendo regida por seu estatuto, pelos regulamentos dos planos de beneficios que
administra e pela legislacdo em vigor.

A Entidade tem como objetivo a gestdo de planos de beneficios de natureza
previdenciéria, em carater complementar ao Regime Geral da Previdéncia Social.
Como decorréncia, seu mandato, no que tange a gestao de investimentos, consiste na
constituicdo de reservas que visam garantir os fluxos de pagamento de beneficios
previdenciérios previstos nos regulamentos dos planos que administra.

Um investidor com essas caracteristicas tem como principal objetivo de investimento
fazer com que as reservas técnicas dos referidos planos de beneficios, bem como os
fluxos financeiros dai decorrentes, evoluam de forma a que possam suportar, numa
perspectiva intertemporal, 0s compromissos atuariais assumidos.

Esta Politica de Investimentos constitui um instrumento de gestdo por meio do qual a
estratégia, diretrizes e praticas de gestdo dos investimentos da Fundacdo CEEE sao
estabelecidas, com vistas a manutencao das condi¢cdes de solvéncia e ao atendimento
das necessidades de liquidez intertemporal dos planos de beneficios administrados.

Representa também um compromisso de acdo do Conselho Deliberativo e da Diretoria
Executiva da Fundacdo, com a gestdo dos recursos patrimoniais perante o0s
participantes, o0s patrocinadores e o0 oOrgdao de fiscalizagdo e supervisao
(Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC).

Esse compromisso é aferido mensalmente nas reunibes ordinarias do Comité
Consultivo de Investimentos (CCl), bem como submetido a analise mensal do Conselho
Fiscal, o qual é responsavel, na forma da regulamentacéo em vigor, pela verificacao da
aderéncia da gestéo dos recursos a Politica de Investimentos e as normas em vigor.

No cumprimento do dever de transparéncia que esta a cargo dos gestores das
entidades fechadas de previdéncia complementar, a Diretoria Executiva fara a devida
divulgacao desta Politica de Investimentos aos participantes, assistidos, instituidores e
patrocinadores, bem como aos gestores de recursos, ao responsavel pelos servigcos de
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controladoria e custddia e aos demais prestadores de servigco envolvidos no processo
de gestao de recursos da Fundacédo CEEE.

Com esse mesmo objetivo, emitira periodicamente relatérios dando conta das acfes
adotadas e dos resultados alcancados, possibilitando o maior e mais amplo
acompanhamento da execucao da Politica de Investimentos que ora se estabelece.

2 ABRANGENCIA

A Fundacdo CEEE é responsavel legal pela administracdo dos doze planos de
beneficios, além do plano de gestdo administrativa, abaixo relacionados:

Quadro 2.1 — Planos Administrados pela Fundacdo CEEE

Planos de Beneficio Definido (BD)

Plano Unico da CEEE CNPB': 1979.0044-47
Plano Unico da RGE Sul CNPB: 1979.0043-74
Plano Unico da RGE CNPB: 1979.0046-92
Plano Unico da CGTEE CNPB: 1979.0045-11
CEEEPrev CNPB: 2002.0014-56
CRMPrev CNPB: 2003.0013-11
INPELPrev CNPB: 2015.0009-92
CeranPrev CNPB: 2016.0022-47
Foz do Chapecé Prev CNPB: 2016.0023-11
Planos de Contribuicdo Definida (CD) Instituidos
SENGE Previdéncia CNPB: 2005.0003-29
SINPRORS Previdéncia CNPB: 2008.0018-65
Familia Previdéncia CNPB: 2010.0042-56

Plano de Gestdo Administrativa (PGA) — Registro SICADI/PREVIC? 997

(1) Cadastro Nacional de Planos de Beneficios. (2) Sistema de Captacdes de Dados de Investimentos.

A presente Politica de Investimentos é aplicavel a todos os planos administrados pela
Fundacdo CEEE, respeitados os limites de alocacdo estabelecidos para cada plano de
beneficios e para o plano de gestdo administrativa.

Todos os recursos dos novos planos serdo alocados inicialmente nas classes de ativos
do segmento de Renda Fixa tendo como referencial de mercado o CDI até a proxima
revisdo do estudo anual de ALM - Asset Liability Management posterior ao primeiro ano
de existéncia do plano, ocasido em que serdo também analisadas as estratégias de
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investimento para alocacdo dos seus recursos garantidores, as quais deverao constar
na Politica de Investimentos.

2.1 Segregacdao de Ativos

Conforme decidido pela Diretoria Executiva e pelo Conselho Deliberativo, a Fundacéo
CEEE passou a adotar, a partir de 01.01.2015, um modelo de segregacéo de ativos
com gestdo multifundo. Tal prética tem por objetivo principal possibilitar que os
recursos de investimentos dos planos de beneficios e administrativo sejam alocados de
acordo com as suas especificidades e caracteristicas individuais de suas obrigacdes,
tendo em vista a manutencdo do equilibrio intertemporal entre os seus ativos e
passivos.

A gestdo multifundo possibilita a definicdo de politicas de investimento distintas para
cada plano, cuja execugao pode ser realizada por meio da gestéo interna (carteiras de
investimentos) e/ou por gestdo externa (fundos de investimentos), preservando-se a
independéncia em relagéo ao posicionamento adotado nos demais planos.

Com o objetivo de evitar a transferéncia de riqgueza entre planos na transicao da gestao
unifundo para a gestdo multifundo, a posi¢do da carteira de investimentos de cada
plano, na data base da alteracdo, correspondeu exatamente a composi¢ao por cotas
dos segmentos de investimentos e/ou carteiras de ativos de cada plano de beneficios e
PGA registrada no sistema de cotas e na contabilidade de cada plano. Dessa forma, na
data base da alteracdo de gestdo, os patrimbénios dos planos foram compostos por
todos os ativos que integravam a carteira de investimentos consolidada, na proporgéo
de seus patrimbnios em relagéo ao da carteira de investimentos consolidada.

Na medida em que forem ocorrendo os vencimentos das aplicagcdes ou 0 pagamento
de cupons e amortizacdes regulares (fluxo secundario), bem como recebimentos de
contribuicbes (fluxo primario), serdo realizadas, gradualmente, as adequacdes as
politicas de investimentos de cada plano de beneficios, considerando-se os limites de
alocacdo estratégica por segmentos de aplicagdo, bem como a exposicdo nas
diferentes carteiras e fundos de investimentos.

Cabe ressaltar, que a adequacao de cada plano de beneficios a respectiva Politica de
Investimentos ocorrera paulatinamente, na medida da realizacdo dos seus fluxos
financeiros. Eventuais desenquadramentos ocorridos durante o processo de transicao,
deverdo ser analisados de forma individual, devendo-se observar que o prazo de
adequacao podera se estender em funcéo dos fluxos de cada plano.
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3 ESTRUTURA DE GOVERNANCA E DE GESTAO DOS INVESTIMENTOS

3.1 Estrutura de Governanca dos Investimentos

A estrutura de governanca dos investimentos compreende o Conselho Deliberativo, a
Diretoria Executiva e o Conselho Fiscal, cujas atribuicbes estdo descritas na Lei
Complementar n® 108/01 e no Estatuto Social da Fundacéo.

Também integra a estrutura de governanca dos investimentos o Comité Consultivo de
Investimentos (CCI), que tem por finalidade qualificar o processo decisério relativo a
gestado dos investimentos da Entidade, fornecendo sugestdes e recomendacfes sobre
as alternativas de investimentos a Diretoria Executiva, considerando as normas legais
vigentes, as politicas e diretrizes definidas pelo Conselho Deliberativo e a competéncia
decisoria da Diretoria Executiva.

.|

Conselho Deliberativo

.

Politica de Investimentos

-

[ Diretoria Executiva J

!

Geréncia de Comité Consultivo de Consultoria de
Investimentos Investimentos Investimentos

Operagdes
peras Renda Renda Investimentos L.
o Fixa Varigvel Estruturad Iméveis
Participantes, ariave struturados

[Geréncia de ControladoriaH Custddia e Controladoria H Consultoria Atuarial J
[ Auditoria Externa ]—N—[ Auditoria Interna ]
Y

r

{ Conselho Fiscal ]

3.2 Atribui¢cOes e Responsabilidades do Administrador Estatutario Tecnicamente
Qualificado (AETQ)

Em atendimento ao disposto no Artigo 7° da Resolucdo CMN n° 3792/09, e suas
alteracdes, e independentemente da responsabilidade solidaria dos demais
Administradores, a Fundacdo CEEE designa o Diretor Financeiro como o Administrador
Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) para 0s seguintes segmentos de
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aplicacado previstos na referida Resolugdo, a saber: renda fixa, renda variavel,
investimentos estruturados, imoveis e operacdes com participantes.

Séo atribuicbes do Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ):

e cumprir e fazer cumprir os principios, limites e disposi¢cbes desta Politica de
Investimentos;

e acompanhar o desempenho dos investimentos da Fundacéo;

e acompanhar a exposicdo das aplicacbes dos recursos da Fundacdo a riscos
relacionados a Gestdo dos Recursos Garantidores, conforme estabelecidos na
Resolucdo CMN n° 3792/09;

e zelar pela promocdo de elevados padrbes éticos na conducdo das operacdes
relativas as aplicacdes dos recursos da Fundacao;

e responder administrativa, civil e criminalmente pela gestéo, alocacéo, supervisao
e acompanhamento dos investimentos da Fundacédo, bem como pela prestacao
de informacfes relativas as aplicacbes desses recursos, sem prejuizo da
responsabilidade solidaria dos administradores de recursos, Custodiante,
Conselheiros e Diretores da Fundacéao, conforme disposicdes legais vigentes;

e propor alteracdes na presente Politica de Investimentos.

3.3 Processo Interno de Decisao

O processo interno de decisdo em relacdo as proposicées de investimento define as
atribuicoes e alcadas do AETQ, da Diretoria Executiva e do Conselho Deliberativo.

Operacionalmente, o CCI recomenda as proposi¢cdes a Diretoria Executiva que, por sua
vez, delibera, exceto quando se tratar de operacdes que devem ser encaminhadas
para a deliberacdo do CD, quais sejam: (i) de valor igual ou superior a 3% (trés por
cento) da soma dos recursos garantidores®, com base no Ultimo balanco anual
disponivel, anterior a proposicdo das aplicacbes de recursos; e (i) alienacdo e
aquisicao de bens imdéveis, conforme item 6.5, e investimentos estruturados, conforme
item 6.3.2 desta Politica.

O CCI é coordenado pelo Diretor Financeiro e composto pelos seguintes membros com
direito a voto: Diretor Financeiro, Gerente de Investimentos, Gerente de Controladoria,

! De acordo com o disposto art. 3° da Resolugdo CMN n° 3792/09, os recursos dos planos administrados
pela EFPC, denominados de recursos garantidores, sdo formados pelos “ativos disponiveis e de
investimentos, deduzidos de suas correspondentes exigibilidades, ndo computados os valores referentes
a dividas contratadas como os patrocinadores”.
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Gerente Financeiro e Contabil e Gerente Juridico, sendo a reunido do CCI prioritaria
sobre todas as demais agendas dos envolvidos. As reunides do CCI ocorrerdao com, no
minimo, 4 (quatro) membros com direito a voto, sendo obrigatéria a presenca do
Coordenador do CCIl e do Gerente de Investimentos. Sdo convidados, sem direito a
voto, os demais membros da Diretoria Executiva, do Conselho Deliberativo e Conselho
Fiscal.

As propostas de assuntos das reunides do CCIl sdo enviadas pela Geréncia de
Investimentos (GIN) ao Diretor Financeiro, ou seu substituto regulamentar, para
aprovagédo da pauta.

Todo o assunto proposto para ser pautado na reunido do CCI deve ser acompanhado
de Relatorio Técnico elaborado pelas areas responsaveis, com recomendacdo de
deciséo pela area responsavel pelo assunto, devidamente acompanhado dos relatérios
de enquadramento e legal, expedidos pela Geréncia de Controladoria e Geréncia
Juridica, respectivamente, quando necessario. O Relatério Técnico poderd ser
substituido por material de apoio em matérias que ndo envolvam decisdes de
investimento ou desinvestimento.

Apds a aprovacdo, o Diretor Financeiro, ou seu substituto regulamentar, somente
poderd incluir ou retirar assunto da pauta, desde que registre em sumula e ata a
respectiva justificativa, devendo ser imediatamente encaminhada notificacdo a
Geréncia de Relacdes Corporativas contendo a justificativa para ciéncia da Diretoria
Executiva e membros dos Conselhos Deliberativo e Fiscal.

E vedada a abstencdo dos membros do CCI nas votacées, devendo os votos contrarios
as recomendacbes serem registrados em sumula e ata, com as devidas justificativas,
para posterior envio das mesmas a Diretoria Executiva.

As auséncias de membros efetivos com direito a voto nas reunides do CCl devem ser
justificadas e registradas em ata.

Somente poderdo ser implementados pela GIN novos investimentos formalmente
recomendados pelo CCl e aprovados pela Diretoria Executiva ou pelo Conselho
Deliberativo, conforme a algcada de competéncia, ndo sendo reconhecidos como
procedimentos formais: e-mails, determinac&o verbal ou outra forma diferente da aqui
definida.

bY

Havendo desenquadramento de qualquer investimento em relacdo a Politica de
Investimentos, os membros da Diretoria Executiva, do Conselho Fiscal e do Conselho
Deliberativo devem ser notificados pela Geréncia de Relagbes Corporativas,
independentemente dos relatdrios periddicos enviados a estes 6rgados. A Geréncia de
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Controladoria é a responsavel por informar a Geréncia de Relacdes Corporativas e
membros do CCI.

Os processos pautados neste item seguem também os regramentos presentes no
documento Manual de Gestdo, nos itens 7.4.01 — Planejamento de Investimentos e
7.4.02 — Operacionalizacao de Investimentos.

A GIN devera proceder ao monitoramento das instituicbes onde 0s recursos estao
investidos, buscando propor solu¢cdes para possiveis desenquadramentos.

Nas situacbes em que a Entidade participar de comités (de investimento, de
compliance e outros) dos fundos investidos, a representacdo ocorrera por meio de sua
pessoa juridica.

Todas as decisfes apresentadas nos respectivos comités, bem como nas assembleias
gerais deverao ser recomendadas pelo CCl e deliberadas pela Diretoria Executiva.

Sera obrigatéria a participacdo da Fundacdo CEEE nas Assembleias dos
investimentos, sejam elas ordinarias ou extraordinarias, em que a Entidade detiver
participacdo igual ou superior a 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do
Investimento. No caso de Fundos disciplinados pela Instrucdo CVM n° 555, de 17 de
dezembro de 2014, as deliberacdes relativas as demonstracdes contabeis do fundo
gue ndo contiveram ressalvas ou qualguer manifestacdo contraria do auditor
independente, podem ser consideradas automaticamente aprovadas, independente de
participacdo da Fundacdo CEEE, conforme disposto na referida Instrucdo, devendo ser
realizado relato no Comité Consultivo de Investimento.

Nas Assembleias ou Comités das quais a Fundacao se fizer presente com voto, podera
ser realizada manifestacao a favor de cancelamento ou suspensao da Assembleia com
0 objetivo de buscar maiores garantias ou melhores condi¢cdes para a tomada de
decisdo. Uma vez manifestado o encaminhamento da Fundacdo neste sentido, devera
ser realizado relato do fato no Comité Consultivo de Investimentos.

A certificacdo dos administradores, participantes do processo decisério, dos
empregados que integram o Comité Consultivo de Investimentos, bem como dos
empregados diretamente responsaveis pela aplicacdo dos recursos garantidores dos
planos, devera atender ao disposto no art. 8°, e seus respectivos paragrafos, da
Resolugdo CMN n° 3792/09, no art. 5° da Resolugdo CNPC n° 19/2015 e no art. 4° da
Instrugdo PREVIC n°® 06/2017, e suas correspondentes alteragbes, da mesma forma
quanto & mudanc¢a nos seus quesitos.
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3.4 Estrutura de Gestdo dos Investimentos

Além de manter estrutura prépria de gestdo, a Fundacdo CEEE optou por terceirizar,
em parte, a gestdo dos recursos financeiros em mercado, por entender que as
instituicbes especializadas na administracdo de recursos de terceiros podem, na
execucdo de algumas estratégias, oferecer expertise e resultados a uma
economicidade e controle invidveis por uma estrutura prépria.

Esses Gestores tém discricionariedade para realizar a selecdo de ativos sujeitos a
riscos de mercado, de crédito e de liquidez, de acordo com o seu entendimento acerca
das perspectivas quanto a valorizacdo relativa dos mesmos (estratégia de formacao de
preco 6timo), observados as regras e o0s limites estabelecidos nesta Politica de
Investimentos e/ou na legislagéo em vigor.

Os investimentos nos segmentos de imoéveis e operacbes com participantes sao
geridos pela propria Fundacéo.

3.5 Processo de Gestao de Investimento

O processo de gestdo de investimento da Fundacdo CEEE é composto por trés etapas:
etapa de planejamento, etapa de execucao e etapa de revisao.

A etapa de planejamento consiste na identificacdo e especificacdo dos objetivos e
restricbes estabelecidos para cada Plano de Beneficios e Plano de Gestéo
Administrativa.

Os objetivos sao expressos por parametros de risco e retorno esperado, considerando-
se a existéncia de passivos atuariais, sendo que 0s objetivos de risco condicionam 0s
objetivos de retorno esperado no ambito de cada Plano Beneficios e Administrativo.

As restricbes envolvem as condi¢des de liquidez, as caracteristicas do passivo, fatores
legais e regulatérios, bem como as circunstancias particulares de cada plano.

Os objetivos de retorno e tolerancia a risco, considerando as caracteristicas de cada
plano de beneficios e administrativo, além das restricbes aplicaveis, sdo estabelecidos
nesta Politica de Investimentos, que fundamenta o processo de gestdo de
investimento.

Considerando a interagao dos objetivos e restricbes com as expectativas em relagéo ao
comportamento dos ativos em mercado, nesta Politica de Investimentos é formulada a
alocacao estratégica de ativos, que compreende a participagdo alvo nas classes de
ativos de interesse.
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Na definicdo da alocacdo estratégica sdo utilizados estudos ALM com o intuito de
identificar combinacfes eficientes de ativos, considerando a existéncia de passivos e
as necessidades de retorno, de imunizacdo e liquidez de cada plano, além da
diversificacao dos investimentos.

As simulacdes geradas pelos estudos de ALM permitem ainda a definicdo dos limites
minimos e maximos de alocacédo nas diferentes classes de ativos, o que também serve
como mecanismo de controle de risco.

Na etapa de execucdo sdo periodicamente avaliadas as condicbes de mercado e
realizadas simula¢cdes para avaliar o impacto de diferentes cenarios de mercado para o
resultado do portfélio em diferentes horizontes de tempo.

Cabe destacar que a alocacdo do portfélio pode diferir intencionalmente e
temporariamente da alocacéo estratégica em virtude de alteracbes nas condi¢cdes de
mercado, o que é denominado de gestdo ou alocacéo tatica.

A etapa de execucdo compreende ainda a selecdo de ativos, que consiste na
habilidade de selecionar ativos dentro de cada classe, o que é fundamentado por
estudos de andlise e avaliacdo microecondmica dos ativos de interesse, que no caso
da Fundacdo CEEE, sao realizados tanto pela gestdo interna, quanto pelos gestores
terceirizados.

Na etapa de reviséo, € realizado o monitoramento e rebalanceamento do portfélio com
vistas a avaliar as exposicOes atuais em relacdo as oportunidades existentes e a
Politica de Investimentos, de modo que seja mantida aderéncia em relacdo aos
objetivos e restri¢des.

4 GESTAO ESTRATEGICA DE INVESTIMENTOS

A gestdo de investimentos da Fundacdo CEEE estd estruturada em trés pilares
interdependentes.

7

O primeiro deles € representado pela abordagem tedrica e quantitativa aplicada a
gestdo de longo prazo, que tem por objetivo orientar a alocagcdo estratégica de
investimentos, entendida como a exposi¢cdo nas diferentes classes de ativos passiveis
de alocacdo, tendo em vista a existéncia de um passivo de natureza previdenciaria.
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O segundo pilar € constituido pelo permanente acompanhamento macroeconémico e
de mercado, cujo propésito é orientar a alocacdo tatica do portfolio, compreendido
como os desvios em relacdo a alocacao estratégica de investimentos.

Finalmente, a gestdo de riscos integra o processo de gestdo de investimentos, de
modo a possibilitar a continua verificacdo da aderéncia da gestdo a expectativa de
retorno esperado e a exposicao a riscos admitidos.

4.1 Fundamentos da Gestao de Ativos Orientada pelo Passivo

O mandato das entidades de previdéncia complementar, também denominadas de
fundos de penséo, consiste em garantir um fluxo de pagamentos de beneficios de
carater previdenciario, representados pelos passivos atuariais dos planos de beneficios
que administram, que se estende por longo periodo de tempo, o que torna a gestdo dos
seus investimentos fundamentalmente diferente daquela aplicavel ao patrimoénio
individual de um investidor comum.

O investidor comum geralmente toma suas decisdes de alocagdo buscando maximizar
a relacao risco vs. retorno esperado dos seus investimentos, levando unicamente em
consideracao as suas estimativas em relacdo ao comportamento esperado dos ativos e
a sua tolerancia a risco. Este modo de agir objetiva, via-de-regra, a preservacao do seu
patrimonio, tendo em vista a sua aversao individual a risco.

Sua excessiva sensibilidade aos resultados de curto prazo e énfase na preservacao
patrimonial limitam sobremaneira o seu horizonte de investimento, comportamento este
que é caracterizado na literatura de financas como o de um investidor que apresenta
horizonte de investimento de curto prazo.

Os fundos de pensédo, por sua vez, tendo em vista estarem expostos a passivos
atuariais de longo prazo, apresentam, igualmente, horizonte de investimento de longo
prazo. Um investidor com essas caracteristicas, tem como principal objetivo, fazer com
gue os recursos sob sua gestao evoluam de modo que possam suportar, ao longo do
tempo, 0os compromissos de carater previdenciario assumidos.

Para fazer frente aos seus compromissos previdenciarios, as entidades de previdéncia
complementar formam recursos garantidores, a partir do recebimento de contribuicbes
e do resultado dos investimentos. Ocorre que, a necessidade de capitalizarem os
recursos garantidores a uma taxa de juros real acrescida de inflacdo expde o passivo
dos planos de beneficios que administram as variacfes dos retornos reais de ativos e
as variacOes da taxa de inflacéo.
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Em vista disso, com o propdsito de reconhecer que 0s passivos estdo expostos a tais
variacfes, considera-se, para fins gerenciais, que os mesmos séo sensibilizados pelas
condicbes de mercado. Isso € feito por meio do mapeamento dos passivos em uma
carteira de Titulos Publicos Federais indexados a inflacdo, tendo em vista o
entendimento de que a curva de juros formada a partir das negociacdes destes ativos
representa o ativo livre de risco para os investidores com horizonte de investimento de
longo prazo. Ademais, além da curva de juros real soberana constituir referéncia para a
precificacdo da estrutura temporal das taxas de juros reais da economia, também serve
de parametro para a formacao dos retornos reais dos demais ativos do mercado.

Como decorréncia, para um fundo de pensdo, a alocacdo de seus recursos de
investimento em ativos indexados a inflacdo, cuja sensibilidade a taxa de juros
(duration) seja semelhante a do passivo do plano de beneficios que administra, tem por
efeito imunizar, ao menos em parte, a exposicdo desse plano aos principais fatores de
risco de mercado que o afetam.

Oportuno observar que, mesmo que negociados a taxas abaixo do minimo atuarial, a
alocacdo em ativos indexados a inflacdo, marcados a mercado, faz sentido para a
protecdo do passivo, devendo a diferenca de remuneracédo, se existente, ser buscada
em outras classes de ativos, conhecidos como ativos geradores de retornos, como
agueles classificados nos segmentos de renda variavel e de investimentos
estruturados, dentre outros. Esses ativos, embora menos correlacionados com o
passivo, apresentam expectativa de retornos superiores no médio e longo prazo,
horizontes de investimento esses compativeis com compromissos atuariais dos fundos
de pensao.

Nesse contexto, entende-se, portanto, que a Entidade aumenta a exposicdo do
resultado (superavit/déficit) a risco, sempre que o portfolio perde aderéncia ao passivo,
0 que se justifica somente se o retorno esperado do resultado for compativel com a
maior exposicdo a risco do portfélio. Como implicacéo, tal abordagem requer que se
avalie, a qualquer tempo, a contribuicdo de cada ativo, tanto para o risco, quanto para o
retorno esperado do portfélio.

Essa abordagem serve de referéncia gerencial para as decisdes de investimento da
Fundacdo CEEE, & medida que permite explicitar a relagdo risco vs. retorno relevante
para uma entidade de previdéncia complementar, que consiste na relagcdo que se
estabelece entre o retorno esperado do resultado vs. risco do resultado, considerada a
métrica que melhor sintetiza a relacdo entre seus ativos e suas obrigacdes
previdencidrias.
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4.2 Abordagem Quantitativa de Gestédo de Ativos Orientada pelo Passivo

Com o propdésito de orientar a sua alocacdo estratégica de investimentos, a Fundagéo
CEEE utiliza uma abordagem quantitativa de alocacdo de ativos orientada pelo passivo
(Asset Liability Management — ALM), fundamentada na moderna teoria de portfélio,
compreendendo:

e inferéncia dos retornos esperados implicitos de mercado, dos gestores e da
Entidade, a partir de abordagem bayesiana,

e consideracdo de passivo estocastico marcado a mercado na funcdo objetivo do
estudo de otimizacao;

e incorporacdo das restricdes da legislacdo da Politica de Investimentos.

4.3 Estimativas de Retorno Esperado por Fatores de Risco

Utilizando a abordagem de Black-Litterman?, foram inferidos os vetores de excessos de
retornos esperados, por fatores de risco, implicitos de mercado e implicitos a partir da
alocacado da Fundacdo CEEE, bem como o vetor de excessos de retornos combinado
ou posterior, na data base 29.09.2017, conforme apresentado a seguir.

Quadro 4.3.1 — Excessos de Retorno Esperados por Fatores de Risco

FATORESRISCO PRE.C PREM PREL | INFLC INFLM INFL_L SELIC USD AGCOES D ACOES | FIM_E

ELETROCEEE

Sl 0,0% | 00% | 00% | 17.2% | 215% | 411% | 96% | 0,0% 16,4% 0,0% 0,0%
:f:gﬁsﬁgz CERESIERY 0796 | 0,71% | 1,07% | 063% | 1,88% | 274% | 0,00% | -1,95% | 5,93% 0,65% | 0,50%
MERCADO
TN 7.0% | 49% | 29% | 80% 3,8% 34% | 484% | 4,0% 16,4% 0,2% 1,1%
Er’:gﬁfjg: CERELERY 0306 | 026% | 040% | 022% | 0,63% | 091% | 0,00% | -0,90% 4,89% 1,51% | 0,30%
SR 0806 | 0,820 | 1,25% | 070% | 221% | 331% | 000% | -1,07% 4,71% 1,35% | 0,68%

Posterior

PRE_C = IRF-M 1; PRE_M = IRF-M; PRE_L = IRF-M 1+; INFL_C = IMA-B 5; INFL_M = IMA-B; INFL_L = IMA-B 5+;
SELIC/CDI = IMAS; USD = DOLAR SPOT; AGOES = IBX; AGOES_| = S&P 500; FIM_E = IHFA

As estimativas dos excessos de retorno esperado sao para o horizonte de um ano e
estdo expressas em relacdo ao CDI esperado.

2 0 modelo de Black-Litterman consiste em uma abordagem que possibilita tornar mais robustas, sob o ponto de vista estatistico,
as estimativas de retorno esperado utilizadas nos modelos de alocacéo de ativos, a medida que permite ao investidor combinar as
suas opinides sobre retornos dos ativos de interesse, com os retornos de equilibrio, obtidos implicitamente a partir da carteira de
mercado.
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4.4 indices de Referéncia por Segmento de Aplicagéo

Foram definidos os seguintes indices de referéncia para os segmentos de aplicacdo
que a Fundacdo CEEE mantém exposicao:

Quadro 4.4.1 — indices de Referéncia por Segmento de Aplicacio

Segmento indice de Referéncia

Renda Fixa IMA-B
Renda Variavel IBr-X 100
Investimentos Estruturados INPC + 8% a.a.
Iméveis® INPC + 5,75% a.a.
Operacdes com Participantes INPC + 5,75% a.a.

! Vide item 6.5.1.

4.5 Indicadores Macroecondmicos e de Mercado

O permanente monitoramento das condices macroecondémicas e de mercado tem o
intuito de orientar a alocagéo tatica do portfélio, caracterizada como possiveis desvios
em relacdo a alocacdo estratégica, com vistas a agregacdo de valor ao longo do
tempo.

Quadro 4.5.1 — Projec¢Oes de Indicadores Macroecondémicos — 2017 a 2018

Indicadores 2017 2018
PIB
Geral 0,68 2,35
Agropecuaria (%) 11,26 2,68
Industria (%) -0,22 2,54
Servigos (%) -0,08 1,66
Setor Externo
Exportacdes (US$ bilh&o) 210,40 213,20
Saldo Comercial (US$ bilhao) 61,90 50,51
Saldo em Transag8es Correntes (US$ bilh&o) -16,12 -30,85
Investimento Estrangeiro Direto (US$ bilhdo) 76,17 76,40
Inflacéo
IGP-M -0,77 4,45
IPCA 2,96 4,08
INPC 2,94 4,20
Céambio
Médio (R$) 3,16 3,27
Final de Periodo (R$) 3,17 3,23
Juros
Média (% a.a.) 9,85 6,93
Fim de Periodo (% a.a.) 7,02 7,11

Fonte: Relatério de Mercado do Banco Central (29.09.2017).
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Quadro 4.5.1 — Projec@es de Indicadores Macroeconémicos — 2019 a 2021

Indicador
PIB
Geral 2,58 2,59 2,57
Agropecuaria (%) 3,13 3.38 3,48
Industria (%) 2,37 2,56 2,69
Servicos (%) 2,20 2,43 2,62
Setor Externo
Exportacdes (US$ bilh&o) 221,32 228,94 237,36
Saldo Comercial (US$ bilh&o) 44,00 38,30 40,47
Saldo em Transacdes Correntes (US$ bilh&o) -37,63 -42,81 -47,21
Investimento Estrangeiro Direto (US$ bilhdo) 77,20 80,06 80,27
Inflagéo
IGP-M 4,30 4,24 4,13
IPCA 4,21 4,07 4,02
INPC 4,17 4,10 4,18
Céambio
Médio (R$) 3,33 3,38 3,43
Final de Periodo (R$) 3,34 3,39 3,44
Juros
Média (% a.a.) 7,97 8,08 8,00
Fim de Periodo (% a.a.) 8,19 8,11 7,98

Fonte: Relatério de Mercado do Banco Central (29.09.2017).

4.6 Referenciais de Alocacéao de Investimentos por Segmento de Aplicacdo dos
Planos de Beneficios e do Plano de Gestdo Administrativa

Tendo em vista o0 objetivo de atingir o equilibrio intertemporal entre os ativos e as
obrigacdes dos planos de beneficios e administrativo da Fundacdo CEEE, foi realizado
estudo de Asset Liability Management — ALM, a partir da abordagem quantitativa
descrita acima.

Tal estudo tem o propdsito de servir de orientagcdo para a definicdo da alocagéo
estratégica de investimentos em cada segmento de aplicacdo, bem como para
estabelecer os respectivos limites para a alocagdo tatica de investimentos, conforme
apresentado nos quadros abaixo.
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Quadro 4.6.1 — Plano Unico da CEEE

_ Referencial de Alocacéo Limite
Segmentos de Investimento - - -

Inferior Estratégica Superior Legal*

Renda Fixa 50% 80,0% 90% 100%
Indexada & Inflagéo 48% 74,0% 88% 100%
N&o Indexada & Inflagéo 2% 6,0% 42% 100%
Renda Variavel 5% 16,0% 30% 70%
Investimentos Estruturados 0% 1,5% 5% 20%
Imoveis 0% 0,5% 3% 8%

Quadro 4.6.2 — Plano Unico da RGE SUL

_ Referencial de Alocagao Limite
Segmentos de Investimento : : :
Inferior Estratégica Superior Legal*
Renda Fixa 50% 80,0% 90% 100%
Indexada & Inflagdo 48% 75,0% 88% 100%
N&o Indexada a Inflagdo 2% 5,0% 42% 100%
RENLERVEREE] 5% 16,0% 30% 70%
Investimentos Estruturados 0% 1,5% 5% 20%
Imoéveis 0% 0,5% 3% 8%
Operagdes com Participantes 0% 2,0% 7% 15%
Quadro 4.6.3 — Plano Unico da RGE
_ Referencial de Alocacéo Limite
Segmentos de Investimento . : . i
Inferior Estratégica Superior Legal
Renda Fixa 50% 80,5% 90% 100%
Indexada a Inflagdo 48% 74,5% 88% 100%
N&o Indexada a Inflagdo 2% 6,0% 42% 100%
Renda Variavel 5% 16,0% 30% 70%
Investimentos Estruturados 0% 1,5% 5% 20%
Imoveis 0% 0,5% 3% 8%
Operagdes com Participantes 0% 1,5% 7% 15%
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Quadro 4.6.4 — Plano Unico da CGTEE

_ Referencial de Alocagéo Limite
Segmentos de Investimento . . .

Inferior Estratégica Superior Legal*

Renda Fixa 50% 80,0% 90% 100%
Indexada & Inflagéo 48% 75,0% 88% 100%
N&o Indexada a Inflagdo 2% 5,0% 42% 100%
RENLERVEREW] 5% 16,0% 30% 70%
Investimentos Estruturados 0% 1,5% 5% 20%
Iméveis 0% 0,5 3% 8%

Quadro 4.6.5 — Plano CEEEPrev

_ Referencial de Alocagao Limite
Segmentos de Investimento : : :
Inferior Estratégica Superior Legal*
Renda Fixa 50% 79,2% 91% 100%
Indexada & Inflagdo 47% 72,7% 88% 100%
N&o Indexada a Inflagdo 2% 6,5% 44% 100%
RENLERVEREE] 5% 15,5% 29% 70%
Investimentos Estruturados 0% 1,4% 5% 20%
Imoéveis 0% 0,5% 3% 8%
Operacbes com Participantes 0% 3,4% 8% 15%
Quadro 4.6.6 — Plano CRMPrev
_ Referencial de Alocacéo Limite
Segmentos de Investimento . : . i
Inferior Estratégica Superior Legal
Renda Fixa 50% 80,0% 90% 100%
Indexada a Inflagdo 48% 70,0% 88% 100%
N&o Indexada a Inflagdo 2% 10,0% 42% 100%
Renda Variavel 5% 12,5% 25% 70%
Investimentos Estruturados 0% 1,0% 5% 20%
Imoveis 0% 0,5% 3% 8%
Operagdes com Participantes 0% 6,0% 10% 15%
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Quadro 4.6.7 — Plano SENGE Previdéncia

_ Referencial de Alocagéo Limite
Segmentos de Investimento - - -

Inferior Estratégica Superior Legal*

Renda Fixa 50% 85,0% 95% 100%
Indexada & Inflagéo 40% 65,0% 95% 100%
N&o Indexada a Inflagdo 5% 20,0% 60% 100%
Renda Variavel 2% 14,0% 25% 70%
Investimentos Estruturados 0% 1,0% 5% 20%

Imoveis 0% 0,0% 0% 8%

Quadro 4.6.8 — Plano SINPRORS Previdéncia

_ Referencial de Alocagéao Limite
Segmentos de Investimento : : :

Inferior Estratégica Superior Legal*

Renda Fixa 50% 86,0% 95% 100%
Indexada & Inflagdo 40% 61,0% 95% 100%
N&o Indexada a Inflagdo 5% 25,0% 60% 100%
Renda Variavel 2% 13,0% 25% 70%
Investimentos Estruturados 0% 1,0% 5% 20%
Imoveis 0% 0,0% 0% 8%
Operacdes com Participantes 0% 0,0% 0% 15%

Quadro 4.6.9 — Plano Familia Previdéncia

_ Referencial de Alocacéo Limite

Segmentos de Investimento . : . i
Inferior Estratégica Superior Legal

Renda Fixa 50% 85,0% 95% 100%
Indexada a Inflagdo 40% 65,0% 95% 100%

N&o Indexada a Inflagdo 5% 20,0% 60% 100%
RENLERVEREWE] 2% 14,0% 25% 70%
Investimentos Estruturados 0% 1,0% 5% 20%
Imoveis 0% 0,0% 0% 8%
Operagdes com Participantes 0% 0,0% 0% 15%

-
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Quadro 4.6.10 — Plano INPELPrev
_ Referencial de Alocacéo Limite
Segmentos de Investimento . - -
Inferior Estratégica Superior Legal*
Renda Fixa 50% 85,0% 95% 100%
Indexada & Inflagéo 40% 65,0% 95% 100%
N&o Indexada & Inflagéo 5% 20,0% 60% 100%
RENLERVEREW] 0% 15,0% 25% 70%
Investimentos Estruturados 0% 0,0% 0% 20%
Imoveis 0% 0,0% 0% 8%
Quadro 4.6.11 — Plano CeranPrev
_ Referencial de Alocagéo Limite
Segmentos de Investimento : : :
Inferior Estratégica Superior Legal*
Renda Fixa 90% 98,0% 100% 100%
Indexada & Inflagdo 30% 60,0% 100% 100%
N&o Indexada a Inflagdo 0% 38,0% 70% 100%
RENLERVEREE] 0% 2,0% 10% 70%
Investimentos Estruturados 0% 0,0% 0% 20%
Imoéveis 0% 0,0% 0% 8%
Operacdes com Participantes 0% 0,0% 0% 15%
Quadro 4.6.12 — Plano Foz Chapecé Prev
_ Referencial de Alocacéo Limite
Segmentos de Investimento - - - "
Inferior Estratégica Superior Legal
Renda Fixa 90% 98,0% 100% 100%
Indexada a Inflagdo 30% 60,0% 100% 100%
N&o Indexada a Inflagdo 0% 38,0% 70% 100%
Renda Variavel 0% 2,0% 10% 70%
Investimentos Estruturados 0% 0,0% 0% 20%
Imoveis 0% 0,0% 0% 8%
Operagdes com Participantes 0% 0,0% 0% 15%
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Quadro 4.6.13 — Plano de Gestao Administrativa

. Referencial de Alocagéo Limite
Segmentos de Investimento - - -
Inferior Estratégica Superior Legal*
Renda Fixa 90% 98% 100% 100%
Indexada a Inflacéo 0% 60% 85% 100%
N&o Indexada a Inflagéo 15% 38% 100% 100%
Renda Variavel 0% 2% 10% 70%
Investimentos Estruturados 0% 0% 0% 20%
Iméveis 0% 0% 0% 8%
Operacbes com Participantes 0% 0% 0% 15%

(*) Observacoes:

e Conforme o art. 35 da Resolucdo CMN n° 3792/09, excluindo-se os titulos de
divida publica mobiliaria federal, o limite legal para o segmento de renda fixa é
de 80%;

e Conforme o art. 36 da Resolucdo CMN n° 3792/09, o limite legal de 70% para o
segmento de renda variavel aplica-se somente para a¢cdes do Novo Mercado,
excluindo-se as mesmas, os limites sdo de: a) 60% para Nivel 2; b) 50%
Bovespa Mais; c) 45% para Nivel 1; d) 35% para companhias sem classificacdo
de governanca, desde que sua primeira distribuicdo publica tenha sido realizada
em data anterior a 29 de maio de 2001, bem como em cotas de fundos de indice
referenciados em ac¢des admitidas a negociacdo em bolsa de valores (ETFs); e)
até 20% em titulos e valores mobiliarios de emissdo de SPE; e f) até 3% nos
demais investimentos classificados no segmento de renda variavel.

4.7 Rentabilidades Nominais Esperadas por Segmentos e Planos

A partir dos limites estratégicos de investimentos dos planos de beneficios e do plano
de gestdo administrativa e das projecbes de retornos nominais®* por segmento de

® As rentabilidades dos ativos de investimento foram projetadas considerando-se os prémios implicitos
de mercado de cada ativo em relagéo ao CDI, estimados por meio do método de simulagdo Monte Carlo,
a partir dos prémios inferidos utilizando-se um modelo de Vetores Autorregressivos aplicado em uma
janela de tempo (histdrico de rentabilidades) que se inicia em setembro/2003 e vai até setembro/2017.
Como projecdes do CDI foi considerada a taxa a termo precificada na curva de juros do mercado de DI
Futuro da BMFBovespa na data de 29.09.2017.

* Para os ativos marcados na curva, os retornos foram projetados por este critério até o prazo da
duration de cada ativo e reaplicados nas classes de ativos com mesmo fator de risco, quanto dos
respectivos vencimentos, considerando-se as projecfes de prémios para elas estimadas, bem como as
proporcdes dos ativos alocadas (mapeadas) em cada classe. Quanto aos Investimentos Estruturados,
Imoveis e Operagdes com Participantes, foram projetadas as rentabilidades utilizando-se as estimativas
de taxa interna de retorno e os fluxos financeiros fornecidos pelos respectivos administradores/gestores
desses fundos na data base do estudo de ALM.
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aplicacdo, foram estimadas as seguintes rentabilidades nominais para os planos de
beneficios e PGA administrados pela Fundacédo CEEE:

Quadro 4.7.1 — Plano Unico da CEEE

Segmentos de Investimento EAIoca,gao Rentabilidade
stratégica Esperada
Renda Fixa 80% 10,32%
Renda Variavel 16% 11,92%
Investimentos Estruturados 1,5% 8,00%
Imoveis 0,5% 4,50%
OperacgGes com Participantes 2% 11,50%
Plano Unico da CEEE 100% 10,54%
Meta Atuarial: INPC + 5,61% a.a. - 10,15%
Quadro 4.7.2 — Plano Unico da RGE SUL
Segmentos de Investimento Aloca’gé_lo etz e
Estratégica Esperada
Renda Fixa 80% 10,44%
Renda Variavel 16% 11,92%
Investimentos Estruturados 1,5% 8,00%
Imoveis 0,5% 4,50%
OperacgGes com Participantes 2% 11,50%
Plano Unico da RGE Sul 100% 10,63%
Meta Atuarial: INPC + 5,73% a.a. - 10,28%
Quadro 4.7.3 — Plano Unico da RGE
Segmentos de Investimento EAIoca,gé}o el e
stratégica Esperada
Renda Fixa 80,5% 10,28%
Renda Variavel 16% 11,92%
Investimentos Estruturados 1,5% 8,00%
Imoveis 0,5% 4.50%
Operacgdes com Participantes 1,5% 11,50%
Plano Unico da RGE 100% 10,50%
Meta Atuarial: INPC + 5,70% a.a. - 10,25%
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Quadro 4.7.4 — Plano Unico da CGTEE

Segmentos de Investimento EAIoca,gao Rentabilidade
stratégica Esperada
Renda Fixa 80% 10,39%
Renda Variavel 16% 11,92%
Investimentos Estruturados 1,5% 8,00%
Imoveis 0,5% 4,50%
OperacgGes com Participantes 2% 11,50%
Plano Unico da CGTEE 100% 10,59%
Meta Atuarial: INPC + 5,74% a.a. - 10,29%
Quadro 4.7.5 — Plano CEEEPrev
Segmentos de Investimento Aloca,gé_lo Rl e
Estratégica Esperada
Renda Fixa 79,2% 10,20%
RENERVETEVE] 15,5% 11,91%
Investimentos Estruturados 1,4% 8,00%
Imoveis 0,5% 4,50%
OperacgGes com Participantes 3,4% 11,50%
Plano CEEEPrev 100% 10,45%
indice de referéncia: INPC + 5,65% a.a. - 10,19%
Quadro 4.7.6 — Plano CRMPrev
Segmentos de Investimento EAIoca,gﬁo el e
stratégica Esperada
Renda Fixa 80% 9,77%
Renda Variavel 12,5% 11,91%
Investimentos Estruturados 1% 8,00%
Imoveis 0,5% 4,50%
OperacgGes com Participantes 6% 11,50%
Plano CRMPrev 100% 10,10%
|7n5?>/loC|eMdAe-§ ifelgzgél'_lc +10% IBrX 100 ] 9,53%

25



PREVIDENCIA PRIVADA

P o ,
Politica de Investimentos — 2018 - 2022 = [ TUNDAGAO CEEE

Quadro 4.7.7 — Plano SENGE Previdéncia

Segmentos de Investimento A'OC‘%‘?"’.‘O Rentabilidade
Estratégica Esperada
Renda Fixa 85% 9,46%
Renda Variavel 14% 11,92%
Investimentos Estruturados 1% 8,00%
Imoéveis 0% -
OperacgGes com Participantes 0% -
Plano SENGE Previdéncia 100% 9,79%
indice de Referéncia:
- 9,52%
65% IMA-B + 20%SELIC + 15% IBrX 100
Quadro 4.7.8 — Plano SINPRORS Previdéncia
Segmentos de Investimento Aloca,ge}o Rentanilidade
Estratégica Esperada
Renda Fixa 86% 9,21%
Renda Variavel 13% 11,92%
Investimentos Estruturados 1% 8,00%
Imoveis 0% -
Operagdes com Participantes 0% -
Plano SINPRORS Previdéncia 100% 9,55%
Indice de Referéncia: i 9.52%
65% IMA-B + 20%SELIC + 15% IBrX 100
Quadro 4.7.9 — Plano Familia Previdéncia
: Alocacgao Rentabilidade
Segmentos de Investimento Estratégica Esperada
Renda Fixa 85% 9,31%
Renda Variavel 14% 11,92%
Investimentos Estruturados 1% 8,00%
Imoveis 0% -
Operacgdes com Participantes 0% -
Plano Familia Previdéncia 100% 9,66%
Indice de Referéncia: i 9.52%

65% IMA-B + 20%SELIC + 15% IBrX 100
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Quadro 4.7.10 — Plano INPELPrev

Segmentos de Investimento

Renda Fixa

Renda Variavel
Investimentos Estruturados
Imoéveis

Operagdes com Participantes
Plano INPEL Prev

indice de Referéncia:
65% IMA-B + 20%SELIC + 15% IBrX 100

Quadro 4.7.11 — Plano CeranPrev

Segmentos de Investimento

Renda Fixa

Renda Variavel
Investimentos Estruturados
Iméveis

Operacdes com Participantes
Plano Ceran Prev

indice de Referéncia:
60% IMA-B + 40%SELIC

Quadro 4.7.12 — Plano Foz Chapecé Prev

Segmentos de Investimento

Renda Fixa

Renda Variavel
Investimentos Estruturados
Iméveis

Operacgdes com Participantes
Plano Foz Chapecd Prev

indice de Referéncia:
60% IMA-B + 40%SELIC
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Alocagéo Rentabilidade
Estratégica Esperada
85% 9,10%
15% 11,92%
0%
0% -
0% -
100% 9,52%
- 9,52%
Alocacao Rentabilidade
Estratégica Esperada
98% 8,72%
2% 11,92%
0% -
0% -
0% -
100% 8,78%
- 8,69%
Alocacéo Rentabilidade
Estratégica Esperada
98% 8,72%
2% 11,92%
0% -
0% -
0% -
100% 8,78%
- 8,69%
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Quadro 4.7.13 — Plano de Gestao Administrativa

s . Alocagéo Rentabilidade
egmentos de Investimento A

Estrategica Esperada
Renda Fixa 98% 8,72%
Renda Variavel 2% 11,92%
Investimentos Estruturados 0% -
Iméveis 0% -
OperacgGes com Participantes 0% -
Plano de Gestdo Administrativa 100% 8,78%
indice de Referéncia:
60% IMA-B + 40%SELIC i 8,69%

5 GESTAO DE RISCOS

A gestao de recursos implica necessariamente na assunc¢ao de riscos, 0s quais podem
originar-se de diversos fatores, podendo estar sujeitos a distintos niveis de frequéncia e
impacto.

Considerando-se que, no ambito financeiro, a exposicdo a riscos tem como
contrapartida a possibilidade de obtencdo de retornos diferenciados, entende-se como
essencial a adocdo de préticas visando o gerenciamento eficiente da exposi¢cdo aos
distintos fatores de risco. Tais praticas consistem na identificacdo e mensuragdo dos
riscos entendidos como mais relevantes, e no estabelecimento dos respectivos
controles ou limites prudenciais.

Os fatores de risco inerentes a gestdo de recursos financeiros sdo comumente
classificados em sete grupos principais, a saber:

by

e risco de mercado: associado a variacdo de precos de ativos em funcdo de
fatores macroecondémicos e de mercado;

e risco de liquidez: decorrente de desequilibrios gerados pelo descasamento de
fluxo de caixa, bem como pela incapacidade de se liquidar posi¢cdes abertas;

e risco de crédito: advém de alteracbes na capacidade de pagamento de
contrapartes;

e risco de reinvestimento: decorre da variabilidade das taxas de reinvestimento
devido a alteracdes nas taxas de juros de mercado;

e risco operacional: resultante de falhas humanas, de processos ou de
equipamentos;
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e risco legal: associados ao descumprimento e/ou alteracfes das normas legais;

e risco sistémico: risco de colapso do sistema financeiro em virtude de dificuldades
financeiras de uma ou mais instituicbes que provoquem danos substanciais a
outras ou ruptura na conducao operacional normal do sistema de pagamentos
de um pais.

A avaliacdo, controle e monitoramento permanente da exposicdo a riscos tém o
propésito de possibilitar a continua verificacdo da aderéncia da gestao a expectativa de
retorno esperado e a exposicao a riscos admitidos.

A seguir serdo explicitadas as principais praticas adotadas pela Fundacdo CEEE
visando ao controle e a minimizac&o desses riscos.

5.1 Risco de Mercado

O risco de mercado é definido como a probabilidade de perda advinda de flutuacdes
nos pregos de ativos financeiros decorrentes de alteracdes inesperadas em fatores de
mercado como taxas de juros, taxas de cambio e taxa de inflag&o.

A métrica de risco de mercado mais utilizada pelos agentes do mercado financeiro é o
Value at Risk — VaR, a qual mede, em condi¢bes normais de mercado e dados certo
nivel de confianca e horizonte de tempo, a perda potencial maxima a que esta sujeita
uma determinada carteira de investimentos. Também sao amplamente utilizadas as
simulacBes de stress com o intuito de se projetar o impacto de situacfes atipicas de
mercado no valor de mercado das carteiras.

A Fundacdo CEEE se utiliza dessas mesmas métricas para monitorar a exposi¢cao a
risco de mercado de cada carteira e fundo individualmente e também do portfélio

consolidado. Esse acompanhamento € realizado diariamente por cada um dos
Gestores, Administradores e Custodiante.

5.2 Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ser dividido em duas subcategorias: liquidez de financiamento
e liquidez de mercado.

O risco de liquidez de financiamento decorre de desequilibrios gerados pelo
descasamento de fluxo de caixa. A Fundacdo CEEE faz uso de estudos de Asset
Liability Management — ALM com o intuito de compatibilizar a alocacéo de ativos com
as necessidades de desembolsos do passivo.
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O risco de liquidez de mercado advém da incapacidade de se liquidar posi¢cdes abertas,
em tempo habil, na quantidade suficiente e a um preco justo. Tal situacéo pode ocorrer
em funcdo de mudancas abruptas das condicbes de negociacdo dos mercados nos
quais os valores mobiliarios integrantes das carteiras sdo negociados.

Mesmo considerando-se que 0s compromissos atuariais da Fundacdo CEEE sejam
preponderantemente de longo prazo, a exposicdo a risco de liquidez de mercado é
constantemente acompanhada por cada um dos Gestores de recursos contratados e
monitorada pela Fundacdo, haja vista que pode afetar adversamente o preco e/ou
rendimento dos ativos que compdem as suas carteiras.

5.3 Risco de Crédito

O risco de crédito pode ser definido como medida da perda potencial advinda da
alteracdo na capacidade de pagamento de contrapartes, nos casos em que a
Fundacéo é credora. Essa categoria também engloba varios tipos de riscos, como o de
inadimpléncia, de degradacao, de garantia, de concentracéo e o risco soberano.

No segmento de renda fixa, a Fundacdo CEEE adota politica de baixo grau de
exposicdo a risco de crédito, na medida em que opera, preponderantemente, com
titulos de emisséo soberana e corporativa classificados como de baixo risco de crédito.

No caso dos titulos privados de crédito, o controle de risco também é realizado com
base em processo interno de andlise, bem como em ratings elaborados por, no minimo,
uma agéncia de classificacdo de risco de renome internacional, sendo somente
permitidas aplicac6es em titulos ou quotas de emissores que obtiverem, no minimo, a
classificacdo definida nesta politica, e, no caso dos fundos exclusivos, tiverem também
a aprovacao dos respectivos comités de crédito dos gestores de recursos.

5.4 Risco de Reinvestimento

A exposicdo a compromissos atuariais de longo prazo torna o horizonte de
investimento dos fundos de penséo igualmente longo. Conforme referido acima, o
principal objetivo de um investidor com essas caracteristicas € fazer com que o0s
recursos sob sua gestdo evoluam de modo que possam suportar, numa perspectiva
intertemporal, 0s compromissos previdenciarios assumidos.

A necessidade de capitalizar os recursos garantidores dos planos de beneficios que
administram a uma determinada taxa de juros real acrescida de inflacdo sujeita os seus
passivos as variagdes dos retornos reais de ativos e as variagdes da taxa de inflagéo.
Em vista disso, a concentracdo de aplicagbes em titulos com prazo inferior ao das
obrigagOes expde esses investidores ao risco de reinvestimento.

R - 1



PREVIDENCIA PRIVADA

A X
Politica de Investimentos — 2018 - 2022 = K FUNDACAO CEEE

Conforme jA mencionado, a Fundacdo CEEE faz uso de estudos de Asset Liability
Management — ALM com o intuito de compatibilizar a alocacdo de ativos com as
necessidades de desembolsos do passivo, buscando minimizar a exposicéo ao risco de
reinvestimento.

5.5 Risco Operacional e Legal

Os riscos operacionais decorrem de perdas potenciais advindas no caso dos sistemas,
praticas e controles internos da Entidade e/ou dos gestores de recursos nao serem
capazes de resistir as falhas humanas, de processos ou de equipamentos.

O risco legal, por sua vez, resulta da possibilidade de perda decorrente da violagdo de
marco legal ou regulatério, inclusive de contrapartes (crimes de “colarinho branco” e de
“lavagem” de dinheiro, por exemplo).

A Resolucdo CGPC n° 13/04 estabeleceu os principios de gestdo, governanca e
controles internos a serem adotados pelas EFPC, com o objetivo de minimizar os riscos
de perda econdmico-financeira e atuarial, em especial aqueles decorrentes de falhas
de ordem operacional e legal.

A Fundacdo CEEE busca mitigar os riscos de falha, deficiéncia ou inadequacao de
processos internos, pessoas e sistemas, de eventos externos, incluindo o risco legal
associado a inadequacdes ou deficiéncias em contratos firmados pela Entidade, bem
como de sucumbéncia a sangdes em razao do descumprimento de dispositivos legais e
a imputacdo de indenizacdes por danos a terceiros decorrentes das atividades
desenvolvidas pela instituicdo, por meio seguintes praticas:

e mapeamento dos processos que envolvem as operagbes de investimentos e
manutencdo da certificagdo 1SO 9001/2008, em fase de transicdo para 1SO
9001/2015;

e segregacao de funcdes de front e back-office por suas equipes técnicas;

e fornecimento, por parte do Agente Custodiante, de servico de monitoramento de
enquadramento dos investimentos em relacdo ao cenario legal e aos limites
previstos nesta Politica de Investimentos;

e 0 monitoramento, pela Geréncia de Controladoria, do cumprimento dos limites
pertinentes e cenario legal, para posterior envio as geréncias, via intranet, as
guais devem verificar possiveis implicacdes sobre seus procedimentos internos.

No que se refere a gestao de recursos, a contratacao de instituicdes para a prestacéo
de servicos é precedida de processo seletivo que contempla a realizacdo de visitas
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técnicas (due diligence) com vistas a analise de informacdes, praticas, metodologias,
processos e controles inerentes a gestao de investimentos dos gestores de recursos.

5.6 Risco Proveniente do Uso de Derivativos

Em termos gerais, 0s instrumentos derivativos consistem em contratos referenciados a
um ativo-objeto, cujo valor é derivado e relacionado com o preco do ativo.

A Fundacdo CEEE mantém alocacdo em fundos de investimento exclusivos que
realizam operacdes nos mercados de derivativos, tanto para hedge quanto para
posicionamento, como parte de sua estratégia de investimento, com o propésito de
aumentar a eficiéncia do portfélio. Estas operacdes podem ndo produzir os efeitos
pretendidos, provocando oscilagbes bruscas e significativas nos resultados dos
mesmos, podendo ocasionar perdas patrimoniais.

Isto pode ocorrer em funcdo dos precos dos derivativos dependerem de parametros de
precificacdo baseados em expectativas futuras, além dos precos dos respectivos ativos
objeto no mercado a vista. Assim, mesmo que o preco do ativo objeto permaneca
inalterado, podem ocorrer variacbes nos precos dos derivativos, tendo como

consequéncia o aumento de volatilidade de ativos.

O acompanhamento da exposi¢do a risco de mercado é realizado diariamente pelos
Gestores, Administradores e também pelo Custodiante da Fundacéao.

Também sao verificados, para cada um dos fundos exclusivos e para o portfolio
consolidado, os limites de alavancagem e de utilizagdo de derivativos, conforme
disposto no art. 44 da Resolugdo CMN n° 3792/09.

5.7 Risco Sistémico

Na forma do art. 9° da Resolu¢cdo CMN n° 3792/09, além dos riscos antes enunciados,
os fundos de pensdo devem também contemplar o acompanhamento do risco
sistémico.

O risco sistémico consiste no risco de colapso do sistema financeiro — ou de parte
relevante dele — em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais instituicbes que
provoguem danos substanciais a outras ou de ruptura na conducéo operacional normal
do sistema de pagamentos de um pais, com implicacbes negativas de grande
magnitude para a sua economia. A globalizacao financeira aumentou a importancia de
se avaliar, monitorar e controlar o risco sistémico, pois veio ampliar o conjunto de
fatores e condi¢cdes que lhe podem dar origem, bem exemplificado pelas crises do
subprime e das dividas soberanas na Europa.
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No Brasil, 0 monitoramento do risco sistémico € de responsabilidade do Banco Central,
o qual, semestralmente, publica o Relatorio de Estabilidade Financeira (REF), que é o
documento de referéncia sobre essa categoria de risco. Esse Relatorio, nos dizeres do
Banco Central, é destinado “a apresentar, com foco no risco sistémico, os principais
resultados das analises feitas sobre o Sistema Financeiro Nacional (SFN),
especialmente com respeito a sua dinamica recente, as perspectivas para 0s proximos
anos e ao grau de resiliéncia a eventuais choques na economia brasileira ou no proprio
sistema”.

A Fundacdo CEEE acompanha atentamente o0s resultados apresentados nesse
Relatorio, bem como busca, na medida de suas possibilidades, estar constantemente
informada sobre possiveis eventos que possam deflagrar situacfes de risco sistémico.

6 DIRETRIZES DE ALOCACAO POR SEGMENTO DE APLICACAO

Em conformidade com a Resolugdo CMN n° 3792/09, os recursos da Fundagdo CEEE
poderdo ser investidos nos seguintes segmentos de aplicacgéo:

e renda fixa;

e renda variavel;

e investimentos estruturados;

e oOperacao com participantes;

e imoveis.
O aprecamento dos ativos financeiros a serem adquiridos pela Fundacdo CEEE deve
seguir a analise fundamentalista, mediante elaboracao de relatérios pela equipe técnica

da GIN, os quais deverdo ser apreciados pelo CCI, para dar subsidios a Diretoria
Executiva e ao Conselho Deliberativo, nas decisdes relativas a investimentos.

Na precificacdo dos ativos que compdem as carteiras e fundos exclusivos de
investimentos devem ser seguidas as definicbes descritas no manual de apregcamento
do Agente Custodiante, tendo por base critérios legais e definicbes estabelecidas em
conjunto com a Entidade.

Os limites estabelecidos abaixo ndo se aplicam aos investimentos realizados até o dia
31 de dezembro de 2017.
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6.1 Segmento de Renda Fixa

Este segmento de aplicagdo contempla a alocacéo de ativos expostos a risco de taxas
de juros prefixadas, pés-fixadas e de indices de precos, bem como a risco de liquidez e
de crédito.

O segmento tem como objetivo de rentabilidade a superacéo do indice de Mercado da
Anbima — Série B (IMA-B).

Os investimentos nesse segmento serao realizados por meio da alocacao em ativos de
renda fixa e/ou cotas de fundos de investimento de renda fixa, podendo ser realizados
investimentos nos seguintes ativos:

e titulos da divida publica mobiliaria federal interna;

e titulos e valores mobiliarios de renda fixa de emissdo ou coobrigacdo de
instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central, constantes do
quadro 6.1.2.1;

e titulos e valores mobiliarios de renda fixa de emissdo de companhia aberta ndo
financeira, constantes do quadro 6.1.2.1;

e titulos e valores mobiliarios de emissdo de companhias securitizadoras;

e cotas de fundos de investimento que investem em titulos e valores mobiliarios de
emissao de companhias securitizadoras;

e cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC).

e cotas de fundos de investimento de renda fixa constituidos sob a forma de
condominio fechado;

e cotas de fundos de investimento de renda fixa exclusivos constituidos sob a
forma de condominio aberto;

e operacdes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais interna;

e cotas de Exchange Traded Funds (ETF) referenciados em carteira teorica de
titulos de renda fixa e negociadas em bolsa de valores no Brasil;

e cotas de fundos de investimento multimercado exclusivos constituidos sob a
forma de condominio aberto.
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Neste segmento de aplicacdo podera ser mantido 01 (um) fundos de renda fixa, cuja
carteira e politica de investimento seja compativel com a finalidade de fornecer a
liquidez necessaria ao cumprimento dos pagamentos de beneficios e também
remunerar recursos transitorios a espera de uma alocacao definitiva. Para esse mesmo
fim, também poderéo ser utilizadas Operacées Compromissadas lastreadas em Titulos
Publicos Federais.

Entende-se por Operacdes Compromissadas a venda, pelo Custodiante da Fundacéo
CEEE, de Titulos Publicos com compromisso simultaneo, irrevogavel e irretratavel, de
recompra. Desta forma, o Custodiante, de modo automatico, aplicara diariamente os
recursos disponiveis na Conta Corrente indicada, em Operacdes Compromissadas
lastreadas em Titulos Publicos Federais, sendo o montante das aplicacfes realizadas,
acrescido dos rendimentos, integralmente resgatados no dia Gtil subsequente ao da
respectiva aplicacdo, e assim sucessivamente, nos termos da Resolugcdo n° 3.339 do

Conselho Monetario Nacional (“Operagées Compromissadas”).

Dada a natureza das Operacdes Compromissadas, de compra e venda diaria, a
Geréncia de Investimentos devera realizar, mensalmente, acompanhamento do referido
investimento e, na mesma periodicidade, devera submeté-lo, inicialmente, a analise e
recomendacdo do Comité Consultivo de Investimentos e, posteriormente, a aprovacao
da Diretoria Executiva e, no caso de ultrapassar o limite previsto na alinea “c” do Artigo
28 do Estatuto — 3% (trés por cento) da soma dos recursos garantidores, com base no
altimo balanco anual disponivel, anterior a proposicdo das aplicacdes de recursos — ,

devera ser submetido a apreciacdo do Conselho Deliberativo desta Fundacédo CEEE.

6.1.1 Requisitos e Condi¢des para Investimentos no Segmento de Renda Fixa

Os investimentos no segmento de renda fixa deverdo, preponderantemente, ser
alocados em titulos indexados a inflagédo, respeitando-se, para os titulos de emisséo
privada, os limites para cada instrumento financeiro passivel de alocagéao estabelecidos

no quadro 6.1.2.1 abaixo.

Na eventualidade de algum titulo ou valor mobiliario ser adquirido e/ou vendido no
mercado secundario, 0 mesmo devera ser negociado e registrado por intermédio de

plataforma eletrénica.
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A precificacdo dos titulos neste segmento podera ocorrer pelos critérios “marcacao a
mercado” e “mantido até o vencimento’, ndo impedindo que coexistam titulos

precificados por esses dois critérios ha mesma carteira.

Nos investimentos realizados pela gestao interna em que houver exposi¢ao a risco de
crédito privado, a equipe técnica da GIN devera propor ao CCl um prémio minimo
sobre o ativo livre de risco com indexador semelhante e prazo médio aproximado,

observando a respectiva classificacao de risco.

A avaliacdo da exposicao a risco de crédito deve ser efetuada em trés frentes:

e por processo interno de decisdo, durante a proposicdo de investimentos pela
equipe técnica da GIN, mediante elaboracdo de relatério de anélise econémico-
financeira do emissor, das condi¢cdes e eventuais garantias do ativo; e, apds a
aquisicao, por meio de acompanhamento da situagcdo econdmico-financeira do
emissor, com registro em reunido do CCI de eventuais alteracdes na percepgao
de risco de crédito dos titulos ou valores mobiliérios;

e pelo comité de crédito do gestor do fundo de investimento, em decorréncia do
mandato recebido;

e por meio da verificacdo da nota de crédito (rating) atribuida por agéncia de
classificacdo de risco constante do quadro 6.1.2.3, na ocasido da emissao do
titulo, bem como nas revisGes posteriores, sendo dever da equipe técnica da GC
informar a GIN mudancas no perfil de risco desses investimentos.

Para a aquisicao de titulos de divida de instituicBes financeiras pela carteira propria,
devem ser atendidos os seguintes critérios na data da proposi¢ao/operacao:

e estar entre as 8 (oito) maiores instituicdes financeiras no ranking do Banco
Central do Brasil (Bacen) por ativo total, excetuando-se o0s Bancos de
Desenvolvimento;

e apresentar indice de Basileia igual ou maior do que 12,5%;

e apresentar rating de baixo risco de crédito, conforme critérios estabelecidos
nesta Politica de Investimentos;

e elaboragéo de analise econémico-financeira do emissor, por meio de relatério
técnico elaborado pela GIN.

Tais critérios visam restringir a realizacdo de investimentos somente aquelas
instituicdes financeiras que apresentem relacdo risco vs. retorno entendida como
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adequada, limitando a exposicdo a risco em instituicbes mais expostas ao ciclo
econdmico.

Também poderdo ser considerados como critérios desclassificatorios na decisao de
alocacdo: a ocorréncia de evento corporativo posterior a divulgacdo do ranking do
Bacen; ou, ainda, a ocorréncia de experiéncia desfavoravel junto a Entidade e/ou com
alguma das Patrocinadoras.

Fora das condicbes acima, somente poderdo ser incluidos na carteira de titulos
privados os ativos classificados como DPGE (Depésito a Prazo com Garantia
Especial). Esta modalidade de ativos permite aos bancos comerciais, bancos de
desenvolvimento, bancos de investimento, as sociedades de crédito, financiamento e
investimento e as caixas econdémicas, desde 1° de abril de 2009, captarem depdsitos a
prazo, sem emissdo de certificado, com garantia especial a ser proporcionada pelo
Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

A principal condicionante para investimento em DPGE dar-se-a pela indexacao do ativo
em IPCA, devendo o mesmo apresentar diferencial de remuneracdo compativel,
guando comparado com o ativo livre de risco.

Em relacdo aos fundos de liquidez mencionados no item 6.1, sdo estabelecidos os
seguintes critérios:

e Classe ANBIMA: renda fixa;
e Caracteristicas: exclusivo, aberto e resgate em D+0;
e Mandato: superar o CDI,

e Politica de Investimentos: admite alocacdo em titulos publicos e privados com
prazo médio de 365 dias a decorrer da data de aquisicdo, ndo permitindo
alavancagem;

e Risco de Crédito: admite exposi¢do superior a 50% (cinquenta por cento) da
carteira em titulos de crédito privado, sem comprometer a liquidez diaria,
classificados como baixo risco pelas agéncias de rating elencadas na Politica de
Investimentos vigente da Fundagdo CEEE. O emissor deve ser previamente
aprovado pelo comité de crédito do gestor do fundo de investimento, sendo
vedada a aquisicdo de cédula de crédito bancario (CCB). No caso da compra de
titulos de divida de instituicdes financeiras, devem ser atendidos os seguintes
critérios: patriménio liquido da instituicdo igual ou maior a R$ 4 bilhdes, na ultima
avaliacdo disponivel do Bacen; e indice de Basileia igual ou maior do que
12,5%.
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6.1.2 Limites para o Segmento de Renda Fixa

Com o intuito de promover a diversificagdo entre os diversos instrumentos de emissao
privada, tendo em vista 0s riscos inerentes aos mesmos, Sdo estabelecidos o0s
seguintes limites de alocacao por instrumento financeiro, em relacdo aos recursos
garantidores de cada plano de beneficios.

Quadro 6.1.2.1 — Limites de Alocagdo por Instrumento Financeiro

Instrumento Limites Maximos de Alocagéo

Financeiro Gestao Interna Gestédo Externa Consolidado
Debéntures 12,0% 4,5% 16,5%
cce! 0,0% 0,0% 0,0%
FIDC? 5,0% n.a. 5,0%
CRP 5,0% 1,0% 6,0%
DPGE* 5,0% 1,0% 6,0%

LF/CDB®® 4,0% 1,0% 5,0%

! CCB: Cédula de Crédito Bancario.

2 FIDC: Fundo de Investimento em Direitos Creditorios.
® CRI: Certificado de Recebiveis Imobiliarios.

* DPGE: Dep6sito a Prazo com Garantia Especial.

® LF: Letra Financeira

® CDB: Certificado de Dep6sito Bancério

n.a.: ndo aplicavel.

Os limites de alocagéo, previstos no quadro 6.1.2.1, ndo se aplicam aos investimentos
ja realizados.

O quadro abaixo apresenta os limites méximos de aplicacéo, considerando a soma dos
recursos administrados pela Entidade, permitidos para a gestdo interna, em titulos e
valores mobiliarios de renda fixa de emissdo ou coobrigacdo de uma mesma instituicao
financeira ou grupo econdémico do qual participe, bem como por grupo de classificacéo,
desde que esses limites ndo excedam o limite de concentracdo por emissor, de 10% do
patriménio liqguido de uma mesma institui¢cdo financeira estabelecido no quadro 6.7.2.1.

Quadro 6.1.2.2 — Limites Maximos de Aplicacéo para Instituicbes Financeiras

Grupo de Limites maximos por Limites Maximos por Grupo

Classificacao Instituicdo (R$) de Classificacdo (R$)

1° ao 8° R$ 75.000.000,00 R$ 150.000.000,00
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A alocacédo de recursos por emissor em DPGE fica limitada ao montante tal que o valor
projetado para ser recebido no vencimento ndo seja superior ao valor garantido,
determinado pelo FGC.

Na aquisicdo de titulos ou valores mobiliarios de renda fixa de emissédo de instituicao
financeira autorizada a funcionar pelo Bacen, sera utilizada a classificacado de risco de
crédito do emissor em escala nacional de longo prazo, de acordo com o quadro 6.1.2.3
abaixo. Para os demais titulos ou valores mobiliarios de renda fixa, sera considerado,
primeiramente, o rating da emissao e, no caso de nao haver rating da emissao, utilizar-
se-a a classificacao de risco de crédito do emissor ou o rating do mesmo em escala
nacional, conforme o quadro 6.1.2.3.

Somente é admitida alocacdo em titulos considerados como de baixo risco de crédito,
conforme ratings e agéncias de classificagcdo constantes do quadro 6.1.2.3 abaixo,
exceto no caso do mesmo possuir garantia integral, em seu valor presente, de 6rgao
governamental de risco soberano ou do FGC, estando vedada a aquisicdo de titulos
gue ndo se enquadrarem nesta categoria ou sem emissao de rating.

No caso de duas ou mais agéncias classificarem o mesmo ativo, sera adotado o grau
apresentado pela posi¢cdo mais conservadora.

Quadro 6.1.2.3 — Agéncias e Notas de Classificacdo de Risco Admitidas

Agéncias de Ratings em Escala Nacional considerados como
Classificacéo de Risco Baixo Risco de Crédito

Longo Prazo: AAA(bra), AA+(bra), AA(bra), AA-(bra),
Fitch A+(bra), A(bra), A-(bra), BBB+(bra), BBB(bra), BBB-(bra)

Curto Prazo: Al+(bra), Al(bra), A2(bra), A3(bra)

Longo Prazo: Aaa.br, Aal.br, Aa2.br, Aa3.br, Al.br,
Moody’s A2.br,A3.br, Baal.br, Baa2.br, Baa3.br

Curto Prazo: P-1.br, P-2.br, P-3.br

Longo Prazo: brAAA, brAA+, brAA, brAA-, brA+, brA, brA-,
brBBB+, brBBB, brBBB-

Curto Prazo: brA-1+, brA-1, brA-2, brA-3

Na eventualidade de rebaixamento de algum titulo que a Entidade mantém em carteira
para a classificacdo de médio ou alto risco de crédito, a GIN devera realizar analise do
ativo em questédo, bem como do seu respectivo emissor, devendo encaminhar relatorio
técnico propondo alternativas para solucédo da situacao ao CCI, na primeira reuniao
ordinaria a se realizar ap0s a verificacdo do desenquadramento, quando possivel. Apés
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analisar a questdo, o Comité devera encaminhar a sua recomendacéo para deliberacao
da Diretoria Executiva.

6.2 Segmento de Renda Variavel

O segmento de renda varidvel é composto por ativos expostos a variacdo de precos de
acOes de emissdo de companhias abertas e de sociedades de propdésito especifico
(SPE) com ou sem registro na Comisséo de Valores Mobiliarios, bem como ao risco de
liquidez.

O segmento tem como indice de referéncia o indice Brasil — IBrX 100 e como meta de
rentabilidade superar o desempenho do mesmo no meédio e longo prazo.

Nesse segmento poderdo ser realizados investimentos nos seguintes ativos.

e acOes de emissao de companhias abertas e os correspondentes recibos e bonus
de subscricao e certificados de deposito;

e titulos e valores mobilidrios de emisséo de sociedades de propésito especifico
(SPE), com ou sem registro na Comissédo de Valores Mobiliarios, de acordo com
o art. 19, paragrafo unico, da Resolucdo CMN n° 3792/09 e suas alteracdes;

e cotas de Exchange Traded Funds (ETFs) referenciadas em carteira tedrica de
acOes de companhias abertas negociadas em bolsa de valores no Brasil;

e cotas de fundos de acdes constituidos sob a forma de condominio fechado,
exceto ETF;

e cotas de fundos de acdes exclusivos constituidos sob a forma de condominio
aberto.

6.2.1 Requisitos e Condi¢cbes para Investimentos no Segmento de Renda
Variavel

Os investimentos nesse segmento serdo realizados por meio de gestdo interna e
gestao externa.

6.2.1.1 Gestao Interna

A gestdo da Carteira Propria de Acoes, incluindo-se as cotas de ETFs, visa manter
baixa exposicdo a risco relativo ao do indice de referéncia (tracking error), devendo
utilizar-se de abordagem fundamentalista na identificacdo de ativos subavaliados e/ou
com elevado potencial de crescimento, cuja relagdo risco vs. retorno esperado
justifique o distanciamento do benchmark.
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A inclusdo de acbes ou ETFs na carteira propria deve ser precedida de relatério
elaborado pela equipe técnica da GIN e apresentacdo ao CCI, para posterior
recomendacao a Diretoria Executiva.

A Geréncia de Investimentos deve acompanhar os eventos e fatos relevantes com
potencial de influenciar o preco das acdes que compdem a carteira propria e,
semestralmente, elaborar relatério comentando os resultados, com encaminhamento
do mesmo a Diretoria Executiva e aos Conselhos Deliberativo e Fiscal. As operacfes
realizadas em carteira propria deverdo ocorrer através de Corretoras de Valores
selecionadas a partir dos critérios expostos no item 8.3 desta Politica de Investimentos.

6.2.1.1.1 Aluguel de Ativos

Tendo em vista o0 objetivo da gestdo de médio e longo prazo dos investimentos da
Fundacdo CEEE, os ativos disponiveis da Carteira Propria de Acdes poderdo ser
utilizados para a operacdo de Aluguel de Ativos, devendo as operacdes serem
registradas no Banco de Titulos da CBLC (BTC). Essas operagdes possibilitam
incrementar o retorno obtido com a carteira, por meio do recebimento de taxa de
remuneracao dos empréstimos dos ativos pagos pelas contrapartes.

O Custodiante, de forma ndo exclusiva, podera exercer a atividade de intermediacéo
dessas operacOes, ndo descartando a possibilidade delas ocorrerem na estrutura
interna, intermediadas pelas corretoras aprovadas pela Fundacdo CEEE para operar
sua carteira propria.

6.2.1.2 Gestao Externa

A gestdo externa de renda variavel visa possibilitar usufruir da condicdo de
diversificacdo de estratégias de investimento no segmento de renda variavel, devendo
ser realizada por meio da constituicdo de fundos de investimento em acdes (FIAS)
Exclusivos, mediante selecdo de gestores que apresentem consisténcia na superacéo
dos seus respectivos referenciais de mercado (benchmarks).

Para os fundos individuais que compdem o0 segmento, os benchmarks serdo aqueles
aos gquais os fundos estiverem referenciados.

6.2.2 Limites para o Segmento de Renda Variavel

Os investimentos no segmento de renda variavel se submetem aos seguintes limites
prudenciais.
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6.2.2.1 Gestao Interna

No minimo 60% dos recursos alocados no segmento de renda variavel deverdo ser
geridos internamente na carteira propria de acdes, incluido neste limite as cotas de
Exchange Traded Funds (ETFs).

Ressalta-se a possibilidade de serem realizadas operagbes de curto prazo com as
acOes disponiveis para negociagdo, isto €, ndo vinculadas a operagfes de aluguel. O
limite mensal para essas operacdes é de 20% (vinte por cento) sobre o volume total da
carteira propria a vista do més anterior.

As operacdes de empréstimo (aluguel de acdes) ficam limitadas a, no méaximo, 70%
(setenta por cento) da quantidade disponivel de cada ativo em carteira. O eventual
desenquadramento deste limite deve ser regularizado pela Geréncia de Investimentos
em até 60 (sessenta) dias.

6.2.2.2 Gestao Externa

No maximo 40% dos recursos alocados no segmento de renda variavel poderdo ser
geridos externamente.

O montante de recursos investidos por gestor ndo podera exceder a 10% (dez por
cento) dos recursos garantidores de cada plano de beneficios.

6.3 Segmento de Investimentos Estruturados

A alocacdo no segmento de investimentos estruturados tem por objetivo possibilitar a
Fundacdo CEEE a obtencéo de retornos superiores a sua meta atuarial no longo prazo.

Nesse segmento estdo autorizados investimentos em:

e cotas de fundos de investimento em participacdes (FIP);

e cotas de fundos de investimento em cotas (FIC) de FIP, com estruturas do estilo
master feeder, e;

e cotas de fundos de investimento imobiliario (FII).

6.3.1 Requisitos e Condi¢0es para Investimentos no Segmento de Investimentos
Estruturados

Além de considerar as necessidades de capitalizacdo e de liquidez oriundas do passivo
de cada plano de beneficios, a Fundacdo CEEE tem por principio promover a
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diversificacao setorial, temporal e de gestdo na alocacdo de recursos em fundos de
participacao.

Tal atitude visa minimizar a exposicao a risco de mercado, bem como de alteracdes de
rentabilidade, decorrentes de diferencas nos prazos de maturacdo inerentes aos
investimentos deste segmento (Curva “J”). Além disso, entende-se que a diversificacao
entre gestores também agrega expertise a Entidade.

Nas proposicdes de investimentos estruturados, exceto fundos multimercado, deveréo
ser observados, no minimo, 0s seguintes requisitos:

e 0 gestor deve, preferencialmente, participar também como investidor do fundo,
por meio de pessoa juridica ou do conglomerado ao qual a instituicéao é ligada;

e 0 gestor ndo deve possuir outros mandatos de gestdo e selecdo de
investimentos que venham a conflitar com os interesses do fundo em andlise;

e o fundo deve identificar claramente a equipe-chave da gestdo, o tempo de
dedicacdo da mesma e os responsaveis pelo fornecimento de informacfes aos
cotistas, comunicando quaisquer alteracbes dessas pessoas ao longo da
vigéncia do fundo. Tais condicbes devem constar no regulamento dos fundos,
em item especifico;

e a politica de gestdo de pessoas das instituicbes que possuem membros na
equipe-chave da gestdo, sobretudo quanto ao plano de retencdo dessas
pessoas, bem como a observancia do tempo de trabalho em conjunto dessa
equipe;

e 0 orcamento do fundo, de forma a identificar os gastos pretendidos ao longo da
vida do mesmo;

e as etapas do processo de investimento do fundo, assim como as praticas que
serdo adotadas nas companhias investidas, além da tese de investimento, tanto
de entrada, quanto de saida;

e a compatibilidade da taxa de administragcdo e performance com a médias
praticadas pelo mercado; o investimento em fundos de investimento em cotas
podera ser realizado desde que a média da taxa de administracao total do fundo
nao ultrapasse a praticada no mercado para a de seu ativo final, devendo esta
regra estar explicita no regulamento do fundo.

6.3.2 Limites para o Segmento de Investimentos Estruturados

N&o serdo admitidas alocacdes em novos Fundos do Segmento de Investimentos
Estruturados. As chamadas de capital ou criacdo de estruturas derivadas de fundos
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existentes, poderdo ser efetuadas, desde que previamente aprovadas pelo Conselho
Deliberativo.

6.4 Segmento de Investimentos no Exterior

De acordo com o Estatuto da Fundacdo CEEE o investimento nesta classe de ativo
esta vedada, razdo pela qual ndo ha previsdo para alocacoes.

6.5 Segmento de Imoveis

Os investimentos nesse segmento de aplicacdo visam a geracdo de retornos
compativeis com o indice de referéncia do segmento, por meio de investimentos em
empreendimentos imobiliarios e imdveis para aluguel e renda.

6.5.1 Requisitos e Condicdes para Investimentos no Segmento de Imoveis

O gerenciamento da carteira de aluguel e renda buscard manter a vacancia média dos
imoveis para aluguel e renda em 10% em 12 (doze) meses.

Em casos de elevada vacéancia e/ou rentabilidade esperada aquém do objetivo, devera
ser elaborado relatério técnico pela GIN propondo medidas para solugcdo da situacao
ou o desinvestimento. Tal relatério devera ser encaminhado para o CCl, o qual
formalizara recomendacédo para deliberacao da Diretoria Executiva, e, posteriormente,
para deliberacdo do Conselho Deliberativo.

Na eventualidade da remuneracdo obtida em mercado, decorrente de locacdo, estar
abaixo da meta estabelecida, os iméveis poderdo ser locados pelos valores praticados
no mercado, cujos referenciais de preco serdo provenientes de imobiliarias e/ou
administradoras de imoveis.

6.6 Segmento de Opera¢cdes com Participantes

Os investimentos nesse segmento de aplicagdo visam a geracao de retornos em nivel
superior ao indice de referéncia do segmento, por meio da concessado de empréstimos
aos participantes dos planos de beneficios administrados pela Fundacado CEEE.
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6.6.1 Requisitos e Condi¢cdes para Investimentos no Segmento de Operacdes
com Participantes

As operacOes de Empréstimos a Participantes somente serdo realizadas sob a forma
de empréstimos simples e observardo os limites de concentracdo e de retorno
estabelecidos pela Resolucdo CMN n°® 3792/09 e alteracdes posteriores, sendo vedada
a realizacao de operacdes de financiamento imobiliario.

O gerenciamento da carteira de empréstimos a participantes € de responsabilidade da
Geréncia Financeira e Contabil.

Os critérios de concessdo bem como demais regramentos sao estabelecidos em
procedimentos internos especificos.

Definicdes e alteracdes de metodologias de calculos de juros, indices de correcéo,
prazos e taxas de administracdo e demais regras para concessao de empréstimos a
participantes serdo encaminhadas ao CCI pelas equipes da area financeira através de
RDS — Relatorio Descritivo de Situacdo e, apds referendadas pelos membros do CCl,
serdo recomendadas a Diretoria Executiva para deliberacéao.

Apods definidas, as faixas de concessdo e as taxas nominais de juros mensais, serao
divulgadas através de Circular, assinada pelo Diretor Financeiro.

6.7 Outros Requisitos e Limites

Além dos limites para os segmentos de aplicacéo definidos acima, a Fundacdo CEEE
estabelece os seguintes limites de investimento, em conformidade com a Resolugao
CMN n° 3792/09 e suas alteracgoes.

6.7.1 Limites de Alocacao por Emissor

Os limites de alocagao por emissor constantes do quadro abaixo sdo em relagdo aos
recursos garantidores de cada plano de beneficios.
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Quadro 6.7.1.1 - Limites de Alocacao por Emissor

—— - Limites -
Minimo Méximo

Tesouro Nacional 30% 100%
Institui¢ao financeira 0% 10%
Tesouro Estadual ou Municipal 0% 0%
Companhia aberta com registro na CVM 0% 5%
Organismo multilateral 0% 5%
Companhia securitizadora 0% 5%
Patrocinador do plano de beneficios 0% 10%
FIDC 0% 5%
Egr?]%%snh?;aggge referenciado em cesta de acbes de 0% 10%
Sociedade de proposito especifico (SPE) 0% 5%
FI / FIC classificado no segmento de investimentos

0% 3%

estruturados

6.7.2 Limites de Concentracdo por Emissor

Os limites de concentragcdo por emissor constantes do quadro abaixo sdo em relagcéo
ao patriménio do emissor, considerando a soma dos recursos administrados pela
Entidade.

Quadro 6.7.2.1 - Limites de Concentrag@o por Emissor

o Limites
AHSSO! Minimo Maximo

% do capital votante de uma mesma companhia aberta 0% 25%
% do capital total de uma mesma companhia aberta ou de 0% 250
uma mesma SPE 0 0
% do patrimbnio liquido de uma mesma instituicdo

financeirg : - 0% 10%
% do patriménio liquido de fundo de indice referenciado em 0 0
cesta de acdes de companhia aberta 0% 25%
% de patrimbénio liquido de fundo de investimento 0 0
classificado no segmento de investimentos estruturados 0% 25%
% de patrimbénio liquido de fundo de investimento 0 0
classificado no segmento de investimentos no exterior 0% 0%
% do patriménio liquido de fundos de indice no exterior 0% 0%
negociados em bolsa de valores no Brasil 0 0
% do patriménio separado de certificados de recebiveis com 0% 250
regime fiduciario 0 0
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6.7.3 Limites de Concentracédo por Investimento

Os limites de concentracdo por investimento constantes do quadro abaixo sdo em
relagdo ao patriménio do emissor, considerando a soma dos recursos administrados
pela Entidade.

Quadro 6.7.3.1 - Limites de Concentrag&o por Investimento

Limites

Emissor . ..
Minimo Maximo
% de uma mesma série de titulos ou valores mobiliarios 0% 25%

% de uma mesma classe ou série de cotas de FIDC 0% 25%

% de um mesmo empreendimento imobiliario 0% 25%

6.7.4 Limites para Operacdes com Derivativos

As operacdes devem ser registradas e negociadas no mercado de bolsa de valores ou
de mercadorias e futuros.

Os fundos de investimento em que a Fundacdo CEEE mantém alocacdo poderao
realizar operagdes nos mercados de derivativos e de liquidagao futura, desde que nao
gerem possibilidade de perda superior ao valor do seu patriménio liquido e que sejam
registradas e negociadas no mercado de bolsa de valores ou mercadorias e futuros,
exclusivamente na modalidade com garantia. Devem ser observados, ainda, os demais
limites e vedacOes presentes na Resolucdo CMN n° 3792/09 e suas alteracbes
posteriores, dentre os quais se destacam:

e 0s depoésitos de margem estéo limitados a 15% (quinze por cento) da posicao
em titulos da divida publica mobiliaria federal, titulos e valores mobiliarios de
emiss&o de instituicdo financeira e a¢des pertencentes ao indice Bovespa; e

e 0 valor total dos prémios de opcdes pagos esta limitado a 5% (cinco por cento)
da posicdo em titulos da divida publica mobiliaria federal, titulos e valores
mobiliarios de emiss&o de instituicdo financeira e acdes pertencentes ao indice
Bovespa.

Para fins de verificacdo dos limites estabelecidos acima, ndo serdo considerados os
titulos recebidos como lastro em operac6es compromissadas.
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6.7.5 Limites Maximos de Alocacado em cada Fundo de Investimento

O montante a ser alocado em cada fundo sob gestdo de terceiros sera limitado aos
percentuais abaixo, em relagcdo a soma dos recursos administrados pela Fundacgéo
CEEE, devendo ainda ser respeitado o limite de 10% (dez por cento) por conglomerado
financeiro, incluindo as respectivas aplicagoes.

Quadro 6.7.5.1 — Limites Maximos de Alocacdo em cada Fundo de Investimento em
relacdo & soma dos recursos administrados pela Fundacdo CEEE

Fundo de Investimento Limite Maximo

Fundo do segmento de Investimentos Estruturados exceto 1.0%
Multimercado =70

Fundo de Investimento Multimercado Estruturado 0,5%

Fundo de Investimento Multimercado Renda Fixa 5,0%
Fundo de investimento em direitos creditérios e/ou fundos de

crédito privado 1,0%
Fundo de investimento em acoes 2,5%
Fundo de liquidez 5,0%

Seré proferido voto contrario nas Assembleias de Cotistas que proponham a elevagéo
de taxa de administracéo.

O CCI deve avaliar os casos de desenquadramentos passivos e recomendar
posicionamento a Diretoria Executiva.

6.7.6 Principios de Responsabilidade Socioambiental

Sem prejuizo da liquidez, rentabilidade, seguranca, solvéncia e do equilibrio
econdmico-financeiro e atuarial dos planos de beneficios que administra, a Fundacéo
CEEE buscard considerar nas analises de investimento o0s principios de
responsabilidade socioambiental.

7 ACOMPANHAMENTO DE GESTAO

O acompanhamento da gestado de investimentos é realizado com periodicidade minima
mensal pelo CCI, o qual analisa a relagéo risco vs. retorno das carteiras, fundos e do
portfélio consolidado. Este colegiado também realiza reunides periddicas com 0s
gestores com vistas a avaliagdo dos resultados alcancados.

A responsabilidade pelo acompanhamento interno e controles dos limites dispostos
nesta Politica de Investimentos e na legislagéo vigente € da Geréncia de Controladoria,
para posterior encaminhamento aos 6rgaos de gestéao.
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Havendo desenquadramento de qualquer investimento em relacdo a Politica de
Investimentos e a legislacdo vigente os membros da Diretoria Executiva, do Conselho
Fiscal e do Conselho Deliberativo devem ser imediatamente notificados pela Geréncia
de Relacbes Corporativas, independente dos relatorios periddicos enviados a estes
orgaos. A Geréncia de Controladoria € a responsavel por informar a Geréncia de
Relacbes Corporativas e membros do CCI.

A Fundacdo CEEE podera, a qualquer momento, proceder a substituicdo de algum
Gestor contratado, sempre que julgar que o desempenho apresentado pelo mesmo
seja insatisfatério ou entender estrategicamente conveniente.

O Conselho Fiscal da Fundacdo CEEE procede mensalmente a verificacdo da
aderéncia da gestdo de investimentos a Politica de Investimentos e a legislacdo
vigente, sendo de responsabilidade desse Orgéo Estatutario a elaboracéo, ao final de
cada semestre, de relatério conclusivo sobre a aderéncia da gestdo de investimentos
as diretrizes fixadas nesta politica.

Os Gestores de recursos assumem o compromisso de comunicar imediatamente a
Fundacdo CEEE a ocorréncia de qualquer fato relevante envolvendo os recursos sob
sua gestéo.

No caso de ocorréncia de desenguadramento passivo, os Gestores dos fundos
exclusivos deverdo apresentar a Fundacdo CEEE justificativas quanto as decisdes a
serem tomadas para reenquadramento dos mesmos.

No caso de ocorréncia de desenquadramento ativo, entendido como a realizacdo de
investimentos em desconformidade com esta Politica de Investimentos e/ou com a
legislacdo vigente, as posicoes deverdo ser imediatamente liquidadas pelos Gestores
dos fundos exclusivos e a Fundagdo prontamente ressarcida das perdas
eventualmente incorridas.

A Fundacgéo CEEE podera contratar empresa especializada para prestagdo de servigos
de consultoria de investimentos e assessoramento técnico com o intuito de dar suporte
a tomada de decisdes relacionadas a gestdao dos recursos garantidores dos seus
planos de beneficios, observado o disposto na Instrucdo de Trabalho de Contratacédo
de Servicos.
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8 CRITERIOS DE CONTRATACAO DE PRESTADORES DE SERVICOS

A Fundacéo CEEE deve possuir métodos objetivos de avaliagdo da capacidade técnica
de seus prestadores de servicos, além de considerar o credenciamento regular pelo
orgéo regulador e demais devidos registros.

Cabe ressaltar que a Entidade nado realiza operagbes com agentes, bem como
escritérios de agentes autbnomos.

8.1 Servicos de Custddia e Controladoria

Buscando promover a segregacao de funcdes, cujo propdsito € minimizar a ocorréncia
de potencial conflito de interesses, a Fundacdo CEEE devera optar, preferencialmente,
pela contratacdo de instituicdo distinta daquelas responsaveis pela gestdo dos recursos
garantidores para a prestacdo dos servicos de custddia e controladoria dos fundos
exclusivos.

Os servicos de custédia e controladoria compreendem o controle, registro e a
liquidacdo das operacdes financeiras executadas nas carteiras e fundos exclusivos,
pela gestdo interna e externa, respectivamente, além dos servicos de custédia e de
precificacdo dos ativos integrantes dessas carteiras e fundos.

O atual Custodiante da Fundacéo é o Banco Ital S.A., o qual é também responséavel
pelo encaminhamento de dados para a elaboracdo do Demonstrativo de Investimentos
(DI), bem como pela identificacdo, controle e monitoramento de riscos de mercado e
crédito, por meio do fornecimento de relatorios de risco de mercado, incluindo o calculo
do Value at Risk (VaR) e Testes de Stress, para cada uma das carteiras e fundos
exclusivos e também para a carteira consolidada.

A contratacdo de instituicdes para a prestacdo de servicos de controladoria e custddia
devera sempre ser precedida de processo seletivo, devidamente regrado através da
I.T. de Contratacdo de Servi¢os, contemplando os seguintes critérios:

e reputacdo na prestacdo de servigos para investidores institucionais no Brasil;

e avaliagdo de potenciais conflitos de interesse entre os servigcos de gestao de
recursos e de custodia dos ativos da Fundacéo;

e estar entre 0s seis primeiros colocados no ranking da ANBIMA,;

e (qualidade do atendimento e das informacgdes prestadas em relatorios gerenciais
de risco e enquadramento;

e cumprimento de prazos;
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e custo dos servicos, tendo a Entidade a obrigacdo de promover concorréncia, no
minimo, a cada 3 (trés) anos.

ApoOs realizada a selecdo, devera ser encaminhado o seu efetivo resultado para
avaliacdo do CCI, para que esse faca a sua recomendacao a Diretoria Executiva. Os
termos aditivos decorrentes do contrato também serdo analisados pelo CCI, para
posterior homologacéao da Diretoria Executiva.

8.2 Servicos de Gestao de Investimentos

A Fundacédo CEEE busca promover a diversificagdo na prestacdo de servico de gestao
por entender que tal pratica, além de agregar expertise a alocac¢ao, favorece a troca de
conhecimento entre as equipes técnicas da Fundacao e das gestoras de recursos.

A Entidade buscara investir em Fundos de Investimento cujos prestadores de servigcos
de gestdo, administracdo e custodia estejam devidamente segregados por
conglomerado financeiro, de modo a promover a segregacdo de funcgdes, cujo
propoésito € minimizar a ocorréncia de potencial conflito de interesses.

Nas hipéteses de inviabilidade de segregacdo de alguma das funcbes quando da
ocorréncia de novos investimentos ou substituicdo dos prestadores de servigos dos
Fundos de Investimento ja inseridos na carteira, a Geréncia de Investimentos devera
realizar andlise do investimento, apontando em relatério técnico as razdes de
efetivacdo do mesmo.

Nas ocorréncias mencionadas no paragrafo anterior, as documentacbes de
comprovacdo de acdes mitigadoras adotadas pelos agentes do Fundo, quanto aos
riscos de conflito de interesse, deverdo ser disponibilizadas para anélise e emisséo de
parecer da Geréncia de Controladoria e da Geréncia Juridica, ambas desta Fundagéo
CEEE.

Como pre-qualificacdo para gerir recursos da Entidade, por meio de fundos de
investimento, o conglomerado financeiro devera possuir, sob sua gestdo, de forma
direta (ndo sendo considerados volumes geridos em cogestdo ou afins), volume
minimo de recursos de terceiros provenientes de quaisquer classes de Fundos de
Investimento de R$ 1,5 bilh&o, conforme dados da ANBIMA. Na eventualidade de haver
recursos em sede fora do territorio nacional, o volume minimo a ser considerado sera
de US$ 1,5 bilhdo, considerando-se a soma dos montantes interno e externo,
necessitando que seja apresentada fonte confidvel que informe os respectivos
volumes.
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N&o serdo considerados, no calculo do patriménio minimo sob gestdo, os volumes
oriundos de fundos que compram fundos dentro do mesmo conglomerado.

Caso os volumes atualizados do conglomerado financeiro estejam em desacordo com
a fonte supracitada, esta devera informar os veiculos que possuem recursos nao
integralizados, devendo ser computados somente o(s) anuncio(s) de encerramento de
distribuicdo devidamente publicado(s) junto a CVM.

Para gerir recursos da Entidade por meio de fundos de renda fixa, acdes e
multimercado, a instituicdo devera possuir, ainda, a gestdo de produto similar no
mercado brasileiro, com histérico de cotas minimo de 24 (vinte e quatro) meses e que
permita avaliacdo de performance objetiva por meio da realizacdo de analise
guantitativa de desempenho comparado com o0s demais gestores do mercado
pertencentes as mesmas categorias de fundos, considerando-se indicadores de
desempenho e de eficiéncia de gestao.

Além dos critérios descritos acima, também deverdo ser analisados os seguintes
aspectos qualitativos, a serem aferidos por meio de visita técnica (due diligence):
praticas, metodologias, processos e controles inerentes a gestédo de investimentos dos
gestores de recursos, destacando-se a reputacao na gestdo de recursos de terceiros, a
qualificacdo das equipes de gestdo e de pesquisa, a qualidade dos sistemas de
controle e de gestdo de risco de mercado e de crédito, a eficacia dos métodos e
servicos de compliance e das politicas corporativas, além dos custos dos servicos de
gestao, incluindo taxas de administracdo. Também sera considerado na analise o fato
de a instituicdo possuir rating de gestdo emitido por agéncia de classificacao de risco.
O processo de due diligence sera realizado pela Fundacdo CEEE através da equipe
técnica da GIN, podendo incluir outros envolvidos no processo, conforme regrado em
Instrucéo de Trabalho.

A Entidade tem a obrigacdo de promover processo de selecdo sempre que realizar
investimento em fundos, exceto cotas de ETFs, devendo manter constante
acompanhamento dos resultados dos gestores contratados.

8.3 Servicos de Corretagem

A selecdo de prestadores de servicos de corretagem para a gestdo interna de
investimentos da Fundacdo CEEE dar-se-a de acordo com, no minimo, 0s seguintes
critérios:
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Quadro 8.3.1 — Critérios de Selecao de Corretoras

Critério de Selecao Peso

Politica de corretagem e rebate 20%

Eficiéncia e qualidade do back-office 20%

Volume anual operado (Mercado a Vista) 20%
Relatério de buy-hold-sell 10%
Relatdrios setoriais e macroeconbémicos 10%

Equipe de analistas e research econémico 10%

Mesa exclusiva para atendimento a clientes institucionais 5%

Base de clientes institucionais 5%

Para o disposto acima, com relacdo a politica de corretagem e rebate, o percentual

minimo aceito sera de 85% de desconto sobre os valores brutos de intermediacéao.

O processo seletivo, realizado pela Geréncia de Investimentos, deve ocorrer, no
minimo, a cada 3 (trés) anos, a contar da data de deliberacdo da Diretoria Executiva. A
Fundacdo CEEE dever4d manter, no minimo, 4 (quatro) e, no maximo, 8 (oito)
corretoras habilitadas para a execucdo de ordens, devendo haver diversificacdo entre
instituicbes ligadas a conglomerados financeiros e independentes. Na ocorréncia de
alteracdo de controle da sociedade corretora, as operacbes com a referida corretora
serdo suspensas até que o credenciamento do adquirente seja reanalisado pelo CCI.

A GIN devera encaminhar o processo seletivo ao CCI, para que esse recomende a
Diretoria Executiva a indicagdo que entender pertinente.

8.4 Administracdo de Imoveis

O agente prestador dos servicos de administracdo dos iméveis da Fundacdo CEEE
sera responsavel pela operacionalizacdo do processo de aluguel dos iméveis
integrantes da carteira imobiliaria da Entidade.
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GLOSSARIO

ALM (Asset Liability Management — em inglés; Gestdo Responsavel de Ativos —
em portugués): Metodologia que tem por base o passivo, combinada com o historico
de risco e retorno dos ativos e instrumentos financeiros, buscando, assim, determinar a

melhor alocagéo dos recursos para o devido pagamento do referido passivo.

Acdbes: Valores mobilidrios emitidos por Sociedades Andnimas, representativo de
parcela do capital das companhias, representando a menor fracdo em que se divide o

capital da companhia.

Aluguel de Ac¢bes (BTC — Banco de Titulos da CBLC): O aluguel de ac¢des € uma
operacdo na qual o investidor detentor das acfes empresta suas acdes para um
tomador destas acdes interessado em movimentar estes papéis. Em troca, remunera o

detentor por uma taxa de aluguel. Esse detentor € chamado de doador do papel.

Andlise Bottom-Up: Diferentemente da analise top down, a observacdo dos cenarios
econdbmicos é a ultima etapa deste tipo de andlise, onde, normalmente, seu primeiro
passo advém da analise de onde vai ser realizado o investimento. Por exemplo: ao
analisar uma ac¢dao, pela metodologia bottom-up, o inicio do processo ocorre na analise
da prépria empresa, através dos seus indicadores contabeis, eficiéncia operacional,

posicionamento de mercado, vantagens competitivas, dentre outros aspectos.

Anéalise Fundamentalista: Analise de mercados baseada nos fatores econdmicos,
dependendo de estatisticas, projecdes, condicbes de oferta e demanda de bens e

servi¢os e os fundamentos da economia e das empresas.

Andélise Técnica (Grafica): Andlise de mercado baseada na interpretacdo de gréficos
de precgos, volumes e outros indicadores. Comumente utilizada para determinar o ponto

ideal de entrada e saida dos investimentos.

Anélise Top Down: E o tipo de anélise utilizado para tomada de decisées, cujo inicio

do processo acontece pelo exame dos cenarios econémicos.

ANBID (Associacao Nacional dos Bancos de Investimento): Principal representante

das instituicdes financeiras que operam no mercado de capitais brasileiro. Tem por
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objetivo buscar seu fortalecimento como instrumento fomentador do desenvolvimento
do pais. A ANBID, além de representar os interesses de seus associados, auto-regula
suas atividades com a adocao de normas geralmente mais rigidas do que as impostas

pela legislacao.

ANBIMA (Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais): Associacao resultante da unido da ANBID e da ANDIMA, representando

mais de 300 instituices associadas.

ANDIMA (Associagdo Nacional das Instituicbes do Mercado Financeiro): Entidade
civil sem fins lucrativos que reune instituicdes financeiras, incluindo bancos comerciais,
multiplos e de investimento, corretoras e distribuidoras de valores, e administradores de
recursos. Além de ser instrumento de representacdo do setor financeiro, a ANDIMA é
também uma prestadora de servigos, oferecendo suporte técnico e operacional as
instituicbes, fomentando novos mercados e trabalhando pelo desenvolvimento do

Sistema Financeiro Nacional.

BDR (Brazilian Depositary Receipts): Certificado representativo de valores
mobiliarios (acfes) de emissdo de companhia aberta, ou assemelhada, com sede no
Exterior e emitido por instituicdo depositaria no Brasil. O certificado fica em custddia em
instituicdo custodiante, no pais de origem dos valores mobiliarios. A instituicdo
custodiante deve ser autorizada por 6rgao similar a CVM, para prestar servicos de

custodia.

Benchmark: indice de referéncia que é utilizado para mensurar o desempenho de
algum ativo ou instrumento financeiro. Normalmente s&o usados indicadores de

mercado ou uma composi¢ao mista entre eles.
Built to suit: Conceito utilizado no mercado imobiliario para identificar contratos de

locagdo em longo prazo no qual o imével é construido para atender os interesses do

locatério, ja pré-determinado.
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CBLC (Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custdédia): Empresa responsavel
pelos servicos de guarda centralizada, compensacao e liquidacdo das operacdes
realizadas nos mercados da BM&FBOVESPA.

CCB (Cédula de Crédito Bancéario): Instituida pela medida proviséria 1.925/1999,
elevada a lei ordinaria mediante a Lei n° 10.931/2004. E um titulo de crédito que pode
ser emitido por pessoa fisica ou juridica em favor de uma instituicdo financeira,
representando uma promessa de pagamento, em dinheiro, decorrente de operacéo de

crédito de qualquer modalidade.

CMN (Conselho Monetéario Nacional): Orgdo deliberativo méaximo de cupula do

Sistema Financeiro Nacional.

CRI (Certificados de Recebiveis Imobiliarios): Criados pela Lei Federal n°
9.514/1997. Sao titulos de longo prazo emitidos, exclusivamente, por uma companhia
securitizadora, com lastro em um empreendimento imobilidrio que pagam juros ao

investidor. Sua distribuicdo, também, é regulamentada pela CVM.

Curva “J”: “Fendbmeno” que ocorre nos investimentos realizados em que os ativos
adquiridos ndo sofrem incidéncia de valorizacao contébil, em um periodo denominado

“Periodo de Investimento”.

CVM (Comisséo de Valores Mobiliarios): Autarquia federal que disciplina e fiscaliza o

mercado de valores mobiliarios.

Debéntures: S&o, basicamente, um titulo representativo de divida, em geral
fundamentado apenas no crédito do emissor e documentado por um contrato chamado
escritura de emissdo. Pode ser considerado o mais antigo dentre os titulos de crédito
privado, pois o texto basico que regula sua emissao € a Lei n° 6.404/1976 (Lei da SAS).
A sua distribuicdo é regulamentada pela CVM.

DPGE (Depésito a Prazo com Garantia Especial): Criado através da Resolu¢cdo CMN

n° 3.692/2009, é um ativo sem emissao de certificado, registrado na CETIP, cujos

emissores sO podem ser instituicbes financeiras. Conta com garantia até o valor
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méaximo de R$ 20 milhdes do total de crédito de cada aplicador contra a mesma

instituicdo associada ao FGC.

Due diligence: Processo comumente realizado na sede de instituigbes e/ou
companhias, com a finalidade de averiguar e validar informacdes repassadas pelas
mesmas, sobretudo no que diz respeito aos procedimentos adotado e estrutura

organizacional.

Duration: Medida que indica o prazo médio de um titulo, sendo que esse prazo médio
normalmente é inferior ao prazo total, caso o titulo realize pagamento de cupons ao

longo de sua vida.

Equipe de research: Equipe de analistas de bancos, corretoras de valores ou
empresas de gestdo de recursos de terceiros responsaveis por pesquisas de mercado,

avaliacdes e projecoes.

ETF (Exchange Trade Fund): Fundo de investimento em indice (Ibovespa, IBrX, entre
outros), com cotas negociaveis em Bolsa, como se fossem acdes. Busca obter
desempenho semelhante a de determinados indices de mercado e, para tanto, sua

carteira “replica” a composigao desses indices.

FGV (Fundac&o Getulio Vargas): E um centro de ensino de qualidade e exceléncia
gue dedica seus esforcos ao desenvolvimento intelectual do pais. Sua politica de
promogao e incentivo a producéo e ao aperfeicoamento de ideias, dados e informacdes
faz da FGV uma das mais importantes instituicbes no cenario nacional e internacional,
além de possibilitar a formacgéo de cidadéos éticos, cientes de suas responsabilidades

como agentes transformadores da sociedade.

FIA (Fundo de Investimento em Ac¢des): Fundos que devem possuir na sua carteira,
no minimo, 67% em ac¢Oes admitidas a negociacdo no mercado a vista de Bolsa de
Valores ou entidade do mercado de balcao organizado. Regulado pela Instru¢do CVM
n° 409/2004.
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FIC FIA (Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em Acdes):

Fundos que devem possuir na sua carteira, no minimo, 95% em cotas de FIAs.

FIC FIM (Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento
Multimercado): Igualmente regulamentado pela Instrucdo CVM n° 409/2004. O
conceito consiste do FIC FIM é de comprar cotas de fundos de mais de um segmento
de aplicacao, atribuindo a ele uma ampla disponibilidade de alocagéo de seus recursos,

por exemplo: cotas de FIRF, FIRF CP, FIA, Fll, dentre outros.

FIC FIP (Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em
Participacdes): Fundos que devem possuir na sua carteira, no minimo, 90% em cotas

de FIPs ou FIEE (Fundo de Investimento em Empresas Emergentes).

FIDC (Fundo de Investimento em Direitos Creditérios): Estrutura legal classificada
de acordo com a Instrucdo CVM 356/2001 e suas respectivas alteracfes. A principal
finalidade deste tipo de Fundo é de adquirir direitos sobre créditos financeiros.

Igualmente, a sua distribuicao é regulamentada pela CVM.

FIl (Fundo de Investimento Imobiliario): Inicialmente regulamentado pela Lei n°
8.668/1993 e a Instrucdo CVM n° 205/1994, e atualmente pela Instrucdo CVM n°
472/2008. O FIl € uma comunhdo de recursos destinados a aplicagdo em

empreendimentos imobiliarios.

FIM (Fundo de Investimento Multimercado): Regulamentado pela Instrucdo CVM n°
409/2004. Seu conceito consiste em aplicar os seus recursos em diferentes classes de
ativos e instrumentos financeiros, por exemplo: titulos de renda fixa, acbes, dentre

outros.

FINEP (Financiadora de Estudos e Projetos): Empresa publica vinculada ao

Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagao.

FIP (Fundo de Investimento em Participacfes): Fundo cuja estrutura legal é

classificada de acordo com a Instrucdo CVM n° 391/2003, constituido sob a forma de

L -



PREVIDENCIA PRIVADA

A X
Politica de Investimentos — 2018 - 2022 = K FUNDACAO CEEE

condominio fechado (com prazo de duragdo determinado). Destina uma parcela
preponderante do seu patriménio para a aquisicdo de acfes, debéntures, bénus de
subscricdo ou outros titulos e valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis em

acOes de companhias abertas ou fechadas.

FIPE (Fundacéo Instituto de Pesquisas Econdmicas): Criada em 1973 para apoiar 0
Departamento de Economia da Faculdade de Economia, Administracdo e
Contabilidade da Universidade de Sdo Paulo (FEA-USP), com destacada atuacdo nas
areas de pesquisa e ensino. Estuda os fendmenos econémicos e sociais com base no

instrumental te6rico e metodolégico da Economia.

Front e Back Office: O front office € o responsavel pelas atividades junto aos clients,
internos e externos, sdo os agentes de “frente”. O back office, também, é conhecido
como o servigo de retaguarda, ou seja, aqueles que realizam as tarefas para assegurar
a qualidade do trabalho do pessoal de front office.

Fundo de condominio aberto: Fundo de investimento que n&o possui prazo de
duracdo, ou seja, sua vida é indeterminada, sendo encerrado, normalmente, por meio

de determinacdo de Assembleia Geral de Cotistas.

Fundo de Condominio fechado: Fundo de investimento com prazo de duracdo
determinado, onde seus cotistas ja possuem conhecimento desde o inicio do

investimento.

Fundo PIPE (Private Investment Public Equity — em inglés; Investimento privado
em acdes publicas — em portugués): Fundo de investimento que se caracteriza pela

menor quantidade de ativos em carteira, ou seja, uma carteira menos diversificada.

Greenshoe: Opcéo de distribuicdo de lote suplementar. Dispositivo legal onde o
ofertante de um lancamento de titulos a oferta publica pode outorgar a instituicdo
intermediaria da operacdo a opc¢do de distribuicdo de lote suplementar de valores
mobiliarios de até 15% da quantidade inicialmente emitida, caso a demanda por esses

ativos justifique tal medida.
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Growth investment: Estilo de estratégia de investimento. Aqueles que seguem este
estilo, conhecido como investem em empresas que apresentam sinais de crescimento

acima da média, mesmo se o pre¢o da acao aparece “caro’.

Hedge (em inglés; protecdo — em portugués): Estratégia pela qual investidores com
intencdes definidas procuram cobrir-se do risco de variacbes de precos desvantajosas

para seus propoésitos (investimentos).

Hot Issue: Opcéo de distribuicdo de lote suplementar. Dispositivo legal onde a
companhia emissora pode aumentar em até 20% o lote de valores mobiliarios ofertado,

independentemente do novo pedido de registro.

IGP-DI (indice Geral de Precos — Disponibilidade interna): Metodologia igual a do
IGP-M, apurados no més civil.

IGP-M (indice Geral de Precos de Mercado): Calculado pela FGV, é uma média
ponderada do IPA-FGV (60%), IPC-FIPE (30%) e INCC-FGV (10%), apurado entre o
dia 21 e 20 de cada més.

INCC (indice Nacional da Construcéo Civil): Calculado pela FGV, apura a evolucéo
dos custos no setor da construcao civil, um dos termémetros do nivel de atividade da
economia. Periodo de coleta: INCC-DI, pesquisado entre 0 1° e o ultimo dia do més de
referéncia; INCC-M, entre os dias 21 do més anterior e 20 do més de referéncia; INCC-

10, entre os dias 11 do més anterior e 10 do més de referéncia.

indice Bovespa (Ibovespa): O indice Bovespa € o mais importante indicador do
desempenho médio das cotagBes do mercado de a¢bes brasileiro. A carteira teorica do
Ibovespa é composta pelas agbes mais negociadas nos doze meses anteriores a
formacdo da sua carteira, ndo havendo limite minimo ou maximo de quantidade de

ativos.
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indice de Jensen: Coeficiente que avalia o retorno liquido de um investimento,
ajustado ao risco. Diferenca entre o retorno esperado, ajustado ao risco, e 0 retorno

esperado justo.

indice de Modigliani: medida de retorno ajustado pelo risco usado na andlise de
carteiras de ativos financeiros, no qual o retorno € ajustado para sua volatilidade. Ao
contrario do indice de Sharpe, ele utiliza o retorno absoluto do fundo e nédo o retorno

relativo a taxa livre de risco.

indice de Sharpe: Relagéo entre dois valores, em determinado periodo, desenvolvida
por Bill Sharpe. Mede o excesso de retorno de um investimento em relacdo ao seu

risco.

indice IBrX: indice de precos que mede o retorno de uma carteira tedrica composta
por 100 acles selecionadas entre as mais negociadas na BOVESPA, em termos de
namero de negdcios e volume financeiro. Essas acdes sao ponderadas na carteira do

indice pelo seu respectivo niumero de ac¢des disponiveis a negociacdo no mercado.

indice IMA-B 5: indice de Mercado ANBIMA composto pela participacdo de todas as

NTN-B com prazo inferior a cinco anos.

indice IMA-B 5+: indice de Mercado ANBIMA composto pela participacdo de todas as

NTN-B com prazo igual ou maior do que cinco anos.

indice IMA-S: indice de Mercado ANBIMA composto pelas Letras Financeiras do
Tesouro — LFT, as quais possuem rentabilidade ligada a Taxa Selic efetiva.

INPC (indice Nacional de Precos ao Consumidor): Suas premissas s&o idénticas ao
IPCA, onde a uUnica diferenca esta na populacdo-objetivo do INPC, abrangendo as
familias com rendimentos mensais compreendidos entre 1 (um) e 5 (cinco) salarios-

minimos.
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IPA (Indice de Precos ao Produtor Amplo): Calculado pela FGV, conhecido como a
inflacdo “no atacado”. Registra as variagbes de precos de produtos agropecuarios e
industriais nas transacdes interempresariais, isto €, nos estagios de comercializacéao
anteriores ao consumo final, estando disponivel nas mesmas versées do IGP (IPA-10,
IPA-M e IPA-DI), que tém em comum a amostra de produtos e o célculo, diferindo
apenas no periodo de coleta de precos. Seu periodo de coleta ndo € fixo, sendo

diferente em funcdo de cada uma das suas versoes.

IPC (indice de Precos ao Consumidor): Calculado pela FGV, mede a variagéo de
precos de um conjunto fixo de bens e servicos componentes de despesas habituais de
familias com nivel de renda situado entre 1 e 33 salarios minimos mensais. Seu
periodo de coleta ndo € fixo, sendo diferente em funcdo de cada uma das suas

versoes, a exemplo do IGP, IPA, INCC, dentre outros indicadores apurados pela FGV.

IPCA (indice de Precos ao Consumidor Amplo): E o principal indicador de varia¢éo
dos precos no Brasil, sendo o indice oficial pelo Governo Federal nas metas oficiais de
inflacdo. Medido pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica) do dia 01 a
30 do més de referéncia, abrange em seu universo as familias com rendimentos

mensais compreendidos entre 1 (um) e 40 (quarenta) salarios-minimos.

Letras Financeiras: Criada por meio da Medida Proviséria 472/2009, convertida em
Lei n° 12.249/2010 e regulamentada pelo CMN através da Resolucdo 3.836/2010. Séo
titulos emitidos por instituicdes financeiras (bancos), que consistem em promessa de
pagamento pelos mesmos. Similar ao CDB, porém nao ha recolhimento de depdsito
compulsério, da mesma forma que possui prazo minimo de 24 meses, e com valor

nominal unitario igual ou superior a R$ 300 mil.

LFT (Letra Financeiro do Tesouro): Titulo do Governo Federal com o objetivo de
prover recursos necessarios a cobertura de déficit orcamentario ou para a realizacéo
de operacdes de crédito por antecipacdo da receita orgcamentaria, observados os
limites fixados pelo Poder Legislativo. Rendimento poés-fixado, corrigido pela taxa de
juros SELIC.
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Long and short (em ingles; comprado e vendido — em portugués): Consiste em
uma operacdo casada (simultanea), na qual um investidor mantém uma posi¢ao
vendida em uma acédo e comprada em outra (com volume financeiro perto de zero) no
intuito de obter um residual financeiro da operacdo quando liquida-la. Normalmente
essa operacao é realizada quando ha uma distor¢ao estatistica relevante entre o ativo

comprado e o vendido.

LTN (Letra do Tesouro Nacional): Titulo publico de crédito, de natureza obrigacional,
subscrito pelo Tesouro Nacional, emitido para cobertura de déficit orcamentéario, bem
assim para realizacao de operacfes de crédito por antecipacdo da receita, observados

os limites fixados pelo Poder Legislativo. Rendimento pré-fixado.

Marcacdo a Mercado: Metodologia de contabilizacdo do valor de determinado ativo,
usando a curva de juros do dia para trazer os fluxos a valores presentes e ndo a taxa

original do papel.

Marcacdo na Curva (mantidos até o vencimento): Critério para registro e avaliacdo
contabil de titulos e valores mobiliarios pela taxa original do papel a partir do seu preco

de aquisicao.

Master Feeder: Estrutura utilizada para a constituicdo de fundos para diferentes tipos
de clientes (pessoa fisica, estrangeiro, fundos de penséo, entre outros), onde existe um
fundo de cotas diferente para cada tipo de investidor, e o fundo principal, onde sdo

realizados os investimentos de fato, é “alimentado” pelos fundos de cotas.

NTN-B (Nota do Tesouro Nacional — Série B): titulos publicos emitidos pelo Tesouro
Nacional com rentabilidade atrelada & variacdo do indice de Precos ao Consumidor

(IPCA/IBGE) mais juro real precificado a mercado.
Opcdes: Ativo financeiro que confere ao seu comprador o direito de comprar ou vender

um ativo-objeto (a¢éo) a um preco determinado. Para o vendedor atribui uma obrigacéo
futura, caso o direito seja exercido pelo comprador.
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Operacdo de Financiamento: Operacdo pela qual um investidor compra a vista um
lote de acbes e o revende imediatamente em um dos mercados a prazo. A diferenca
entre os dois precos é a remuneracdo da aplicacdo pelo prazo do financiamento.
Operacdo em que um investidor vende uma acdo a vista e compra uma opg¢ao de

compra sobre essa acéo.

Plano BD (Beneficio Definido): E aquele em que o valor da aposentadoria é
estabelecido no momento em que o participante adere ao plano, e calculado com base
em valores pré-fixados ou féormulas estipuladas no regulamento. Para assegurar a
concessdo e a manutencdo do beneficio contratado, calculos atuariais séo feitos todos
0s anos, podendo alterar o valor dos depdsitos mensais. O regime neste caso é de
mutualismo, com uma conta coletiva e solidariedade entre os participantes. O

recebimento da aposentadoria é vitalicio.

Plano CD (Contribuicdo Definida): Nesse plano, o participante, ao invés de
determinar o valor da aposentadoria, determina os aportes ao plano. O beneficio futuro,
assim, dependera do periodo de contribuicdo e do valor das contribui¢des, além, claro,
do rendimento conquistado pelos bancos responsaveis pela aplicacdo dos recursos. Na

modelagem CD, cada participante tem sua conta.

Projeto Brownfield: Jargdo de mercado para investimentos destinados a um projeto

com estrutura pronta, que podera ou ndo ser reformada ou demolida.

Projeto Greenfield: Jargdo de mercado para projetos incipientes, ainda em fase inicial.
Nesta situagdo, um investidor investe recursos na construgdo de uma estrutura

necessaria para a operacgao.

Rating: Opinido independente de empresas especializadas sobre a capacidade do
emitente de pagar o principal e os juros de determinado titulo de divida emitido. E
instrumento de medicdo de riscos e dos sistemas de garantias e cobertura desses

riscos.
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Relatorio de buy-hold-sell: Relatorio emitido por bancos, corretoras de valores ou
empresas de gestdo de recursos de terceiros nos quais indicam posicionamento de
mercado em relacdo a determinado ativo, onde: buy, significa compra; hold, denota

manutencdo; e sell, indica venda.

Small caps: Ac¢bes chamadas de acgdes de “terceira linha”, que possuem menor
capitalizagao que as companhias de “primeira linha”. Também se caracterizam pela sua

menor liquidez (quantidade de negdcios).

Soft dollar: Termo usado em financas para descrever a comissao gerada a partir de

uma operagéo financeira entre um cliente e uma corretora de valores.

Taxa de performance: Remuneracdo cobrada pelo administrador de carteira ou de
fundo de investimento, em fun¢do do desempenho da carteira. Normalmente cobrada
sobre o que exceder determinado parametro (benchmark), fixado em norma legal,

contrato de administracdo ou regulamento do fundo.

Teste de stress: Técnica de avaliagcdo de desempenho das carteiras de ativos e

passivos de uma organizacdo em cenarios diferentes, geralmente desfavoraveis.

Tracking error: Metodologia de avaliacdo de risco que avalia divergéncias nao

planejadas entre o valor da carteira de investimentos e o valor de um benchmark.

Value investment: Técnica de selecdo de ac¢des para investimento que seleciona boas
acbes a precos muito atraentes, em vez de bons precos de acgbes atraentes. O
investidor que escolhe essa forma de operar busca encontrar acées que estejam

abaixo de seu valor intrinseco, ou que o0 mercado esteja subavaliando.

VaR (Value at Risk): Medida da probabilidade de perda de determinada aplicacdo em
diversos cenarios da economia. Medida monetaria que avalia qual a perda maxima que

uma carteira pode ter dentro de horizonte pré-determinado.
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Volatilidade: Intensidade e frequéncia de variagBes bruscas da cotacdo de um ativo,
indice, titulo ou valor mobiliario. Também pode ser interpretado como uma medida de

risco que um fundo apresenta com relacdo as cotas diarias.
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