POLITICA DE INVESTIMENTOS

2024 a 2028
Dezembro/2023



MISSAO

A missdo da GEBSAPrev é pagar beneficios com
precis@o e No prazo para seus aposentados e
beneficidrios assim como garantir a seguranca,
integridade e crescimento da Entidade.




Gebsa

Prev

e
r;ﬁz:abiudades A GEBSAPrev Sociedade de Previdéncia Privada é uma Entidade Fechada de

Previdéncia Complementar, constituida na forma da legislacdo pertinente
em vigor, de cardter ndo econédmico e sem fins lucrativos, com autonomia
administrativa e financeira. Sua fun¢cdo é administrar e executar planos de

Diretrizes Gerais

Alcadas L. . S P
¢ beneficios de natureza previdencidria de acordo com as caracteristicas de
Identificacio do Planos pagamento e de beneficios descritas no regulamento de cada plano e possui
i I aE como patrocinadoras as empresas que formalizaram sua adesdo ao plano.
Alocagao de recursos Conforme estabelece a Lei Complementar 109/2001 e Resolucdo CMN n°
Limites por Perfil de 4.994/2022 que contém as diretrizes de aplicacdo dos recursos garantidores
Investimentos dos planos de beneficios administrados pelas Entidades Fechadas de Previ-
Politica de déncia Complementar (EFPC), ¢ de responsabilidade da GEBSAPrev a defini-
Rebalanceamento dos Perfis ¢do da Politica de Investimentos para cada um dos planos por administrados.
Limites por perfil A politica de investimentos deve se atentar aos seguintes tépicos para que
seus objetivos sejam atingidos em sua plenitude.

Restricoes

+ Estabelecer as principais responsabilidades dos agentes envolvidos;
e = « |dentificar a estrutura de investimentos compativel com os objetivos

de retorno;

Derivativos

« |dentificar uma estrutura de gestdo de risco aplicdvel ao modelo de
Aprecamento de ativos investimentos:
financeiros ’

« Atribuir a responsabilidade de monitoramento e report.
Benchmarks por segmento e

metas de rentabilidade

1) 2 GOVERNANGA

Mandatos e Estratégias

Esta Politica e os manuais de boas prdticas na gestdo dos investimentos
expedidos pelos érgdos reguladores atribuem aos envolvidos no processo
ﬁ:::;ifa“:::tss decisdério da GEBSAPrev a responsabilidade de cumprirem suas atividades

com diligéncia a fim de evitar conflitos de interesse ou quebra dos deveres.

Mandatos por perfil

Gestao de Risco o . ) i , o N
Compete @ Diretoria Executiva, que € a responsdvel por sua administracdo,

a elaboracdo da Politica de Investimentos (Pl) e submissdo para avalia-
cdo e aprovacdo, do Conselho Deliberativo, que € o principal agente nas
definicdes das politicas e das estratégias gerais da GEBSAPrev. Cabe ao
Conselho Fiscal, a efetiva supervis@o da gestéo da GEBSAPrev.

Desenquadramentos

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios

e
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Introducao

Gebsa
Prev

Adicionalmente, a GEBSAPrev adotou a figura do Comité de Investimentos,

Papéis e
responsabilidades

Diretrizes Gerais

Alcadas

Identificacao do Planos
de Beneficios

Alocacao de recursos

Limites por Perfilde
Investimentos

Politica de
Rebalanceamento dos Perfis

Limites por perfil

Restricoes

Investimentos Diretos

Derivativos

Aprecamento de ativos
financeiros

Benchmarks por segmento e
metas de rentabilidade

Mandatos e Estratégias

Mandatos por perfil

Empréstimos e
Financiamentos

Gestao de Risco

Desenquadramentos

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios
socioambientais

que possui poder deliberativos, definido em um Regimento Interno que
estabelece, as alcadas, as competéncias e a composicdo.

Esta estrutura organizacional garante a segregacdo de fungdes adotada,
inclusive, pelos 6rgdos estatutdrios.

2.1 PRINCIPIOS

O Conselho Deliberativo tem plena autoridade e a responsabilidade
fiducidria para investimento dos recursos garantidores e adminis-
tracdo da GEBSAPrev. O Conselho ird sempre operar com os mais
altos padrdes fiducidrios, integridade e transparéncia. Se for o caso,
o Conselho vai procurar aconselhamento especializado e pode dele-
gar funcdes para comités internos e funciondrios, que servirdo como
fiducidrios para a GEBSAPrev.

2.2 DELEGAGAO

O Conselho pode delegar a gestdo dos investimentos da GEBSAPrev
para um unico ou multiplos gestores de ativos, os quais deverdo
servir como fiducidrios para a GEBSAPrev, sujeitos, portanto, as
normas legais dos érgdos reguladores e & legislacdo vigente. O
Conselho Deliberativo delega a Diretoria Executiva e ao Comité de
Investimento, se aplicavel, a responsabilidade de apontar e supervi-
sionar os gestores de investimentos e consultores, incluindo, mas n&o
limitado a consultores de risco, advisors etc. A Diretoria Executiva ou
Comité de Investimento, se aplicdvel, deverd reportar ao Conselho
Deliberativo no minimo uma vez por trimestre ou de outra forma
como for direcionado. Consultores externos e advisors contratados
pela Diretoria Executiva para assistir a Entidade na supervis@o e no
gerenciamento do programa de investimento deverdo servir como
fiducidarios para a GEBSAPrev.

2.3 MANUTENGAO E ENCERRAMENTO DE CONTRATO DE GESTAO

A Diretoria Executiva ou Comité de Investimentos, se aplicdvel, delega
para o time administrativo, com o auxilio dos seus consultores, o pro-
cesso de recomendar a manutengdo ou o encerramento de contrato
de gestdo. O time administrativo, em conjunto com os consultores, con-
duzird uma abrangente andlise para apresentar a Diretoria Executiva
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ou Comité de Investimentos, se aplicdvel, com necessdria e suficiente

informag¢do como suporte para contratar ou substituir gestores de
investimentos externos. Os aspectos da andlise véo variar de acordo
com a classe de ativos e/ou de acordo com a estratégia considerada.

Papéis e
responsabilidades

Diretrizes Gerais

A recomendacdo para a Diretoria Executiva, para manter o gestor
deve ser evidenciada pela andlise realizada pelo time administra-
tivo ou consultoria com descricdo da adequacdo da estratégia do
Identificac&o do Planos gestor/carteira no contexto da estratégia global do plano e os

Alcadas

de Beneficios L
Nnossos objetivos.
Gl e Raz&es para encerrar um contrato de gest&o deve incluir, mas ndo
Limites por Perfil de limitar-se a: troca de gestor ou outros profissionais que possam
Investimentos ocasionar impacto adverso na performance, divergéncia na estra-
Politica de tégia da gestéo versus o que foi definido como objetivo, violacdo
Rebalanceamento dos Perfis dos deveres fiducidrios (ex conflito de interesses), intervencdo de
Limites por perfil algum orgoo‘regulgdor, mudanc¢a na estrutura de investimento QL.Je
possam ocasionar impacto adverso na performance da estratégia,
Restricdes disponibilidade/acesso a estratégias de investimentos mais atrativas

e baixa performance.

e = A Diretoria Executiva pode delegar para o time administrativo a auto-

ridade para manter gestores de investimentos, se na opinido deles isso

Derivativos ) . L. .

é prudente em fazer. Todavia, essa decis@o precisa ser apresentada
Aprecamento de ativos ao Conselho Deliberativo na proxima reuni@o para ratificacdo.
financeiros

Ocasionalmente, pode ser necessdrio encerrar o contrato de gestdo
com um gestor de investimentos e/ou limitar/congelar seu mandato
ou mesmo transferéncias de recursos de uma forma urgente a fim de

Benchmarks por segmento e
metas de rentabilidade

Mandatos e Estratégias proteger os recursos garantidores do plano. Em circunsténcias onde

€ necessdrio terminar um contrato de gest&o de uma forma urgente
Dl sl el (por exemplo, antes que essa decis@o possa ser levada para uma
Empréstimos e proxima reuni@o de Diretoria Executiva ou do Conselho Deliberativo),
Financiamentos o AETQ tem a discricionariedade para iniciar essa acdo desde que

issO seja necessdrio para proteger os interesses da GEBSAPrev e dos

recursos garantidores. Qualquer acdo tomada desta forma precisa ser

reportada para todos os drgdéos estatutdrios nas proximas reunides a

partir dessa tomada de decis@o, com informacdo detalhada sobre o

Conflitos de Interesse racional para o encerramento do contrato ou limitagdo/congelamento
do mandato ou transferéncias de recursos.

Gestao de Risco

Desenquadramentos

Observacao dos principios

e
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2.4 REVISAO DA POLITICA DE INVESTIMENTO
Essa Politica de Investimento deve ser revisitada no minimo anu-

Papéis e S ~ .. . .
responsabilidades almente para avaliacdo da manutencdo da estratégia. A Diretoria

Executiva ou Comité de Investimentos, em trabalho conjunto com

Governanga

Diretrizes Gerais a(s) consultoria(s) de investimento, deve propor a manutencéo ou

revis@o da Politica de Investimento a qual deverd ser aprovada pelo

Algadas Conselho Deliberativo até dezembro. As revisdes devem focar na

B continuidade do atingimento dos objetivos dos planos administrados
Identificacao do Planos o o )

de Beneficios pela GEBSAPrev. N&o é esperado que a Politica de Investimento mude

com frequéncia, todavia diante de um cendrio econdmico instdvel e
com alta volatilidade tal revisdo poderd ser recomendada de forma

Limites por Perfil de extraordindria, em periodos inferiores a 12 meses.
Investimentos

Alocacao de recursos

Politica de 2.5 CERTIFICACAO

Rebalanceamento dos Perfis Os participantes do processo de decis@o na escolha dos investimen-
tos e aqueles que estejam diretamente responsdveis pela aplicacdo

Limites por perfil

dos recursos da entidade, deverdo estar certificados nos prazos da
Restrigdes estabelecidos pela Resolucdo MPS/CNPC n° 39, de marco de 2021,
Investimentos Diretos ') 3 PAPEIS E RESPONSABILIDADES
Derivativos

3.1 CONSELHO DELIBERATIVO

:Pfe?a'_“e"bdeatims E responsabilidade do Conselho Deliberativo aprovar a politica de
nanceiros

investimentos dos planos administrados pela GEBSAPrev e ndo é
Eenchmatc Refsediientoe intencdo ser envolvido diretamente na implementacéo desta politica

metas de rentabilidade ) ) ) o
e nas rotinas de investimentos didrias da GEBSAPrev.

Mandatos e Estratégias
3.2 CONSELHO FISCAL
Mandatos por perfil E 0 6rgdo de fiscalizag@o da GEBSAPrev, cabendo-lhe, principalmente, ze-

. lar por sua gest&o econdmico-financeira. Suas principais atribuicdes sdo:
Empréstimos e

Al el o « Emitir relatérios de controles internos, pelo menos semestral-
mente, que contemplem no minimo as conclusées dos exames
efetuados sobre a aderéncia da gest&o dos recursos garantidores
dos planos de beneficios s normas em vigor e @ politica de in-
vestimentos, a aderéncia das premissas e hipdteses atuariais e
Conflitos de Interesse execucdo orcamentdria - plano de gest&o administrativa, além de

avaliar os custos com a administracdo dos recursos, acompanhar

Gestao de Risco

Desenquadramentos

Observacao dos principios

e
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Governanca os limites determinados pela regulamentacdo em vigor, realizar
o acompanhamento da Politica de Investimentos, justificando os

Papéis e ~ . A .
responsabilidades resultados qgue ndo estejam em consondncia com 0s previstos,

- Examinar e aprovar os balancetes,
Diretrizes Gerais

+ Emitir parecer sobre o Balan¢o Patrimonial Anual, a Demonstracdo
Alcadas de Resultados do Exercicio e o Demonstrativo de Fluxos Finan-
ceiros da GEBSAPrev e demais aspectos econdmico-financeiros

Identificagao do Planos . . . . . .
o Benatie dos atos da Diretoria Executiva, e ainda, acusar as irregularidades
verificadas, sugerindo medidas saneadoras.

Alocacao de recursos

3.3 DIRETORIA EXECUTIVA
Limites por Perfilde . ) ) ) ) N
Investimentos As responsabilidades da Diretoria Executiva, incluem, mas ndo se
Politica de limitam a:

Rebalanceamento dos Perfis . S i
+ Conduzir estudos de Asset/Liability sempre que necessdrio ou

Limites por perfil recomendado pelo Conselho Deliberativo para estabelecer os
objetivos de alocacdes de ativos do plano;

Restrigoes  Revisar trimestralmente a performance dos investimentos do

plano, dos perfis de investimentos, se aplicdvel, e dos gestores
de ativos (asset managers) com o apoio do time administrativo
e dos Consultores Externos;

Investimentos Diretos

Derivativos
« Contratacdo e manutencdo de consultorias de investimentos e
:ﬁ;ﬁﬁi?;mdeatms de riscos para assistir a GEBSAPrev com a mensuracdo da per-

formance dos investimentos; alocacdo dos ativos, revisdo dos
Benchmarks por segmento e . . . . ~
metas de rentabilidade gestores, pesquisa sobre alternativas de investimentos, sele¢cdo
de gestores e outros projetos de acordo com a necessidade;

Mandatos e Estratégias o ) ]
« Manter qualificado custodiante para salvaguardar os ativos da
Mandatos por perfil GEBSAPrev;
o « Monitorar o time administrativo para garantir a execucdo das
Empréstimos e

Financiamentos atividades de investimentos da GEBSAPrev de maneira diligente,

com custo-beneficio adequados e sempre mitigando riscos;
Gestao de Risco
« Evitar quaisquer conflitos de interesses.

Desenquadramentos

3.4 COMITE DE INVESTIMENTOS

Conflitos de Interesse As responsabilidades do Comité de Investimentos, incluem, mas n&o

se limitam a:
Observacao dos principios

e
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Governanca + Reunir-se presencialmente ou on-line para discutir cendrios e oportu-
nidades para a gestéo da GEBSAPrev pelo menos uma vez por més;

Papéis e
responsabilidades « Prestar suporte ao time administrativo, & Diretoria Executiva e

ao Conselho Deliberativo no processo de tomada de decis@o
da GEBSAPrev

Diretrizes Gerais

Alcadas « Monitorar os investimentos da GEBSAPrev para garantir que eles
estdo aderentes as definicdes desta politica e recomendar mu-

Identificacao do Planos . .

de Beneficios dancas para o Conselho Deliberativo;

Alocacio de recursos « Fazer sugestdes de investimento e desinvestimentos das aloca-
¢cBes realizadas diretamente em carteira proépria.

Limites por Perfilde . . . . .

M e timentos - Conduzir selecdo de gestores, incluindo a apresentacdo das

— recomendacdes de contratacdo, monitorar os consultores de

Rebalanceamento dos Perfis investimentos na sele¢cdo de gestores de investimentos quando
solicitada pelo Conselho Deliberativo, Diretoria Executiva e Comité

Limites por perfil .
de Investimentos;

Restrics

estricoss 3.5 TIME ADMINISTRATIVO

O time administrativo de investimento é responsdvel pelas seguin-
tes tarefas:

Investimentos Diretos

Derivativos « Acompanhar mensalmente através de conference calls a perfor-

i mance de todos 0os mandatos exclusivos da GEBSAPrev com o
Aprecamento de ativos
financeiros apoio Consultores Externos;
Benchmarks por segmento e « Iniciar e monitorar todas as transferéncias bancdrias de entra-
metas de rentabilidade , ) . . )

das e saidas ou movimentacdes financeiras de ou para todas as

Mandatos e Estratégias contas de investimentos;

« Monitorar o enquadramento dos investimentos com a legislacdo

aplicavel e a politica de investimento, reportando para a Diretoria
Empréstimos e e Conselhos quaisquer desenquadramentos ou violacdes signifi-
Financiamentos cativas descobertas.

Mandatos por perfil

Gestdo de Risco « Manter relacionamento profissional com custodiante e monitord-

-lo para garantir conformidade com o contrato e compromissos;

Desenquadramentos
« Manter relacionamento profissional com consultores externos de

risco e de investimentos para obter a assisténcia necessdria nas
atribuicdes do time administrativo, da Diretoria Executiva e/ou

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios

e
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Governanca Comité de Investimento, se aplicdvel, e do Conselho Deliberativo

ou Fiscal de acordo com o contrato;
Papéis e
responsabilidades + Gerenciar reestruturacdes de carteiras/portfolio resultantes de

encerramentos de contrato de investimentos com assisténcia dos
consultores de investimentos e de risco;

Diretrizes Gerais

Alcadas « Conduzir pesquisas especiais requeridas pelo Conselho Delibera-
L tivo, pela Diretoria Executiva ou Comité de Investimento;

Identificacao do Planos

de Beneficios + Reportar aos respectivos 6rgdos de governanca da GEBSAPrev

A AT assuntos relacionados s atividades de investimentos que julga-

rem necessdrio de acordo com sua importancia;

Limites por Perfilde ]

Investimentos « Acompanhar a performance da carteira e dos gestores conforme

Politica de 0s objetivos tracados em seus mandatos;

Rebalanceamento dos Perfis o .
« Acompanhar o andamento de processos iniciados junto a gestores

Limites por perfil externos ou consultores sobre temas ligados a gestdo do portfdlio;

- Evitar conflitos de interesses.
Restricoes

3.6 CONSULTOR DE INVESTIMENTO (ADVISOR)

A Consultoria de Investimentos deve ser responsdvel por:

Investimentos Diretos

Derivativos - Manter as alocacdes objetivos dos fundos em conformidade
) com a politica;

Aprecamento de ativos
financeiros Fat A~ : P ;

« Prestar assisténcia ao time administrativo no aconselhamento do
Benchmarks por segmento e Conselho Deliberativo, Diretoria Executiva e/ou Comité de Investi-
metas de rentabilidade ., . . - . .

mentos, se aplicdvel, no que diz respeito a politica de investimento,

Mandatos e Estratégias estratégia de alocacdo de ativos, ALM, andlise de classes de ativos

e estratégias dos gestores;

Mandatos por perfil . . . -
pere - Rebalancear as carteiras de investimentos, quando necessdrio,

Empréstimos e para manter a aloca¢do dos investimentos dos perfis de investi-
Financiamentos mentos ou para gerar caixa para pagamento de beneficios;

Gestao de Risco « Prestar assisténcia a Diretoria Executiva ou Comité de Investimen-
to no desenvolvimento, implementacdo e revisdo da Politica de
LG LR Investimento como aprovada pelo Conselho Deliberativo;

« Administrar as necessidades de liquidez de acordo com a neces-
sidade do plano sem gerar custos excessivos de trading;

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios

e
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Governanca « Preparar relatdrio mensal quantitativo e qualitativo da performan-
ce dos mandatos, com destaque para a performance attribution

Papéis e ; .
responsabilidades das classes de ativos;

« Prestar suporte na decisd@o de alocacdo de ativos de crédito,

Diretrizes Gerais L .
quando indicado por um dos gestores terceirizados;

Alcadas + Desenvolver os cendrios de stress;
Identificacio do Planos + Prestar apoio continuo na discusséo de cendrios econémicos;
de Beneficios

« Prestar suporte ao time administrativo no que tange o rebalan-
Alocacdo de recursos ceamento dos portfolios e a destinacdo de recursos oriundos de

juros, amortizacdes e contribuicdes no curto prazo.
Limites por Perfilde

leszslaein « Monitorar e reportar a performance da carteira de empréstimos;

Politica de

Rebalanceamento dos Perfis + Participar do conference call mensal com todos os gestores de

ativos da GEBSAPrev conforme agenda definida pela Entidade;

Limites por perfil . o R -
» Dedicar no minimo quatro horas por més para reunidées com o
RestricGes time administrativo, Diretoria Executiva ou Comité de Investimen-
tos, se aplicdvel;
Investimentos Diretos * Prestar assisténcia a GEBSAPrev na selec@o de gestores de in-
vestimentos qualificados e assim como prestar assisténcia na
berivativos supervis@o dos gestores vigentes, incluindo, mas ndo se limitando
- a: monitoramento de mudancas do quadro funcional, quadro
financeiros societdrio e no processo de investimento;
Benchmarks por segmento e - Apresentar anualmente para a GEBSAPrev as certificacdes que
metas de rentabilidade
habilitam a empresa e os profissionais que atendem a GEBSA-
Mandatos e Estratégias Prev a operar no mercado de capitais em conformidade com a
legislacdo local;
Mandatos por perfil ) ) )
« Evitar conflitos de interesses;
Empréstimos e
Financiamentos 3.7 CONSULTOR DE RISCO

Gestio de Risco A Consultoria de risco deve ser responsavel por:

« Elaborar relatérios mensais de enquadramento em relacdo as
legislacdes aplicdveis as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar;

Desenquadramentos

Conflitos de Interesse
« Elaborar relatérios mensais de enquadramento em relacdo a
Observacao dos principios

socioambientais
( ) 10
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Governanca politica de investimentos;

Papéis e « Elaborar relatérios mensais de andlise de riscos de acordo com
responsabilidades as métricas previstas na politica de investimentos;

Diretrizes Gerais + Elaborar relatdrios mensais de performance dos investimentos

por plano, fundo e perfil de investimento;

Alcadas . , . L . o1
¢ » Prestar apoio continuo ao time administrativo na andlise dos
de Beneficios ) ) )
« Evitar conflitos de interesses.
Alocacao de recursos
3.8 GESTORES DE INVESTIMENTOS
Limites por Perfilde . . . L . .
,nvestimpentos Os gestores de investimentos devem ter discricionariedade para dire-
Boliticn de cionar e fazer a gestdo dos investimentos e reinvestimentos dos ativos
Rebalanceamento dos Perfis alocados para suas respectivas contas /fundos em conformidade com
este documento, aplicando as legislacdes locais que regulam o Siste-
Limites por perfil ~ . . .
ma de fundos de pensdo assim como as diretrizes dos regulamentos/
- contratos. Os gestores de investimentos devem ser responsdveis por:
Restricoes
+ Executar o mandato acordado e fazer a gestdo dentro das dire-
Investimentos Diretos trizes estabelecidas na Politica de Investimentos;
- « Ser um gestor de investimentos devidamente registrado na CVM
Derivativos

e ter experiéncia reconhecida durante um determinado numero
Aprecamento de ativos de anos como gestor de investimentos institucionais na respectiva

financeiros .. ,
especialidade que estd sendo mandatado;

Benchmarks por segmento e . ) N ) .
metas de rentabilidade « Manter aderéncia ao estilo de gestdo, conceitos e principios pe-

los quais foram contratados, incluindo, mas n&o se limitando a

Mandatos e Estratégias desenvolver a estratégia da carteira/fundo, executar pesquisas
e estudos assim como o0 monitoramento e comités para decisées
Mandatos por perfil - .
de compra, venda ou manutencdo de ativos;
Empréstimos e

« Executar todas as transacdes em beneficio da GEBSAPrev com
corretoras e distribuidoras qualificadas para executar as ordens

Financiamentos

Gestao de Risco de compra e venda periodicamente para o melhor custo-beneficio

para a GEBSAPrev e, quando adequado e aplicdvel, recapturar pos-
ool T o siveis comissdes em favor da GEBSAPrev e os fundos administrados;
Conflitos de Interesse + Reconciliar mensalmente as contas, transagdes e resumo dos

dados dos ativos com as avaliacdes do custodiante e comunicar
Observacao dos principios

e
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Governanca e resolver qualquer discrepdncia significante com os dados do
custodiante

Papéis e
responsabilidades « Manter comunicag¢do aberta e frequente com o time administrati-

vo com relacdo a todos os problemas significantes relacionados a

Diretrizes Gerais N . . . N o
gestdo dos ativos da GEBSAPrev incluindo, mas ndo se limitando a:

Alcadas « Maiores mudancas na visdo do gestor de investimento sobre o
cendrio, sobre a estratégia de investimento e na estrutura da
Identificacao do Planos .
de Beneficios carteira/fundo;
o « Mudancgas significantes no quadro societdrio, estrutura organiza-
ocacao de recursos
cional, condicdes financeiras ou quadro de pessoal sénior;
Limites por Perfilde

« Encerramentos de outros clientes, cotistas do mesmo fundo da
GEBSAPrev dentro de 15 dias a contar da data da saida;

Investimentos

Politica de
Rebalanceamento dos Perfis . ~ . . S
« Toda informacdo pertinente que o gestor julgue ser significante ao

Limites por perfil interesse ou que seja de material importéncia para a GEBSAPrev;

« Reuni@o da diretoria ou procuradores quando necessdarios.

Restricoes

3.9 CUSTODIANTE E ADMINISTRADOR

Investimentos Diretos . - .
O custodiante e administrador deve ser responsdvel por:

Derivativos + Realizar a custédia e controladoria total e completa das carteiras
e fundos a ele atribuidos, incluindo o enquadramento dos inves-
timentos em relacdo ao regulamento dos veiculos nos quais sdo
realizados os investimentos;

Aprecamento de ativos
financeiros

Benchmarks por segmento e
metas de rentabilidade « Fornecer aos consultores de investimentos e risco as informacdes

relativas as carteiras e fundos de maneira tempestiva para que

Mandatos e Estratégias
possam avaliar a performance e concluir as andlises de risco;
Mandatos por perfil - Fornecer, de maneira tempestiva e efetiva, um relatério mensal
L das carteiras e fundos com as movimentacdes financeiras imple-
Empréstimos e
Financiamentos mentadas pelos gestores;

Gestio de Risco + Precificar os ativos das carteiras e fundos com prudéncia

« Calcular os rendimentos e o principal realizado e reportar os re-

Desenquadramentos sultados adequadamente de forma periodica;

Conflitos de Interesse « Apresentar as demonstrag¢des contdbeis dos fundos a cada en-

cerramento de exercicio, assim como resultados das auditorias
Observacao dos principios

socioambientais
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Governanca realizadas, incluindo todas as transagdes realizadas no periodo.
Esses relatérios e documentos devem ser apresentados dentro

Papéis e de um prazo de tempo aceitdvel, preferencialmente dentro do

responsabilidades

prazo de 30 dias a partir da data de entrega;
Diretrizes Gerai
« Reportar para a GEBSAPrev situacdes em que a precificacdo

segura e precise de determinado ativo ndo é possivel ou decla-

Alcadas )
radamente incerta;
Identificacao do Planos A -
deBeneﬁf:ios « Oferecer assisténcia & GEBSAPrev para completar algumas ati-
vidades como auditoria interna e independente ou algum pedido
Alocacaodsirecursos especifico da Diretoria da GEBSAPrev.
Limites por Perfilde
Investimentos ') 4 DIRETRIZES GERAIS
Politica de

Rebalanceamento dos Perfis L . A .
Os principios, metodologias e parédmetros estabelecidos nesta Pl buscam ga-

Limites por perfil rantir, ao longo do tempo, a seguranca, liquidez e rentabilidade adequadas e
suficientes ao equilibrio entre ativos e passivos do plano, bem como procuram
Restrigoes evitar a exposicdo excessiva a riscos para 0s quais 0s prémios pagos pelo

mercado ndo sejam atraentes ou adequados aos objetivos do Plano.

Investimentos Diretos
Esta Politica de Investimento entrard em vigor em 01 janeiro de 2024. O

horizonte de planejamento utilizado na sua elaboragcdo compreende o

Derivativos
periodo de 60 meses que se estenderd até 31 dezembro de 2028.
Aprecamento de ativos
financeiros Esta politica estd de acordo com a Resolucdo CMN 4.994/2022, que dispde
Benchmarks por segmento e sobre pardmetros para alocacdo dos recursos. Havendo mudangas na legis-
metas de rentabilidade lacdo que de alguma forma tornem estas diretrizes inadequadas durante a
- vigéncia deste instrumento, esta Pl e os seus procedimentos serdo alterados
Mandatos e Estratégias N
gradativamente de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposicdo
Mandatos por perfil desnecessdria a riscos. Caso seja necessario, deve ser elaborado um plano

de adequagdo, com critérios e prazos para a sua execucdo, sempre com O

Empréstimos e objetivo de preservar os interesses do Plano.
Financiamentos

Se nesse plano de adequacdo o prazo de enquadramento estabelecido

pelas disposi¢cdes transitérias da nova legislacdo for excedido, a Entidade

deverd realizar consulta formal ao érgdo regulador e fiscalizador de acor-

do com a Resolucdo Previc n° 23, de 14 de agosto de 2023 que disciplina o

Conflitos de Interesse encaminhamento de consultas & Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar - PREVIC.

Gestao de Risco

Desenquadramentos

Observacao dos principios

socioambientais
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Investimentos

Politica de
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Limites por perfil

Restricoes

Investimentos Diretos

Derivativos

Aprecamento de ativos
financeiros

Benchmarks por segmento e
metas de rentabilidade

Mandatos e Estratégias

Mandatos por perfil

Empréstimos e
Financiamentos

Gestao de Risco

Desenquadramentos

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios
socioambientais
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) 5 ALCADAS

As alcadas para investimento estdo em linha com esta Politica de Investi-
mento, sendo assim, a Diretoria Executiva tem poderes para exercer seu
poder de gestéo, dentro dos limites estabelecidos neste documento.

De acordo com a legislac@o vigente, cabe ainda a GEBSAPrev desig-
nar entre os membros da Diretoria-Executiva aqueles que ir8o exercer
cumulativamente as funcdes de Administrador Estatutdrio Tecnicamente
Qualificado - AETQ, Administrador Responsdvel pelo Plano de Beneficios
- ARPB e Administrador Responsdvel pela Gestdo de Riscos.

+ Administrador Responsdvel pelo Plano de Beneficios (ARPB): Karina
Close D’Angelo de Carvalho

ARPB: responsdvel pela adocéo e aplicacdo das hipdteses biométricas,
demogrdficas, econdmicas e financeiras.

« Administrador Estatutdrio Tecnicamente Qualificado (AETQ): Agenor
Vasques Silva

AETQ: conforme previsto no artigo 7° da Resolugdo CMN n° 4.994/2022,
e nos termos do art. 35, §§ 5° e 6°, da Lei Complementar n®109, de 2001 ¢
designado pela EFPC, sendo responsdavel pela gestdo, alocacdo, super-
vis@o e acompanhamento dos recursos garantidores de seus planos e
pela prestacdo de informagdes relativas & aplicacdo desses recursos.

« Administrador Responsdvel pela Gestdo de Risco: Flavio Rubido

Administrador de Risco: conforme previsto no art. 9, da Resolucéo
CMN n° 4.994/2022, ¢ designado pela EFPC, sendo responsdavel pelo
controle de risco.

@ 6 IDENTIFICACAO DO PLANOS DE BENEFICIOS

6.1 PLANO GEBSAPREV
O plano de beneficios da GEBSAPrev, CNPB: 1993.0034-11, ¢ um plano
de contribuicdo varidvel que possui as coberturas de Beneficio de
Aposentadoria, Beneficio por Invalidez, Beneficio Proporcional e Pen-
s@o por Morte, todos pagos através de renda mensal cuja opc¢do de
recebimento é determinada pelo préprio participante ou beneficidrio,
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Governanca conforme o caso. As reservas individuais séio compostas por contri-
buicdes do proprio participante e da patrocinadora e a esses valores
somam-se aos rendimentos dos investimentos e que serdo utilizadas
para o cdlculo do beneficio.

Papéis e
responsabilidades

Piretrizes Gerals Com objetivo de dar ao participante opcdes mais adequadas ao seu
proprio apetite a risco, a GEBSAPrev adotou a criacéo de perfis de
investimentos. Na prdtica consiste na formulacéo de um universo

limitado de carteiras, com diferentes caracteristicas e niveis de risco,

EBEneiicios o que baliza o retorno que serd observado em cada uma delas, sen-

do assim, os participantes tém a flexibilidade de escolher aquela que

melhor se adapta aos seus objetivos, seja ele aumento expressivo de

Limites por Perfil de capital ao longo do tempo ou protecdo dele.
Investimentos

Alcadas

Alocacao de recursos

Abaixo est&o descritos os perfis atualmente oferecidos pela GEBSA-

Politica de

Rebalanceamento dos Perfis PREV e seus respectivos investimentos:

T s ?) Perfil Super Agressivo: Este perfil € composto por ativos de Renda
Fixa com foco no longo prazo, possui também exposicdo em ativos

Restricées de renda varidvel, fundos multimercados e investimentos no exterior.
Estes Ultimos somados representam cerca de 60% do portfolio, poden-

Investimentos Diretos do atingir 96% do total. Em cendrios de deterioracdo a renda varidvel
poderd ser zerada no perfil.

Perivativos Perfil Agressivo: Este perfil ¢ composto por ativos de Renda Fixa com

Aprecamento de ativos foco no longo prazo, possui também exposicdo em ativos de renda

financeiros varidvel, fundos multimercados e investimentos no exterior. Estes

Benchmarks por segmento e Ultimos somados representam cerca de 46% do portfolio, podendo

IS SCREIELL D atingir 72% do total. Em cendrios de deteriorac@o a renda varidvel

poderd ser zerada no perfil.

Mandatos e Estratégias
Perfil Moderado: Este perfil ¢ composto em sua maioria por ativos de
Mandatos por perfil Renda Fixa com foco no médio/longo prazo, possui também exposicdo
o em ativos de renda varidvel, fundos multimercados e investimentos no
Empréstimos e . o .
Financiamentos exterior. Estes Ultimos somados representam cerca de 31% do portfolio,

podendo atingir 52% do total. Em cendrios de deterioracdo a renda

Gestdo deRisco varidvel poderd ser zerada no perfil.

Desenquadramentos Perfil Conservador: Este perfil € composto em sua maioria por ativos de
Renda Fixa com foco no curto/médio prazo, porém possui exposicdo
Conflitos de Interesse representativa em titulos publicos marcados a mercado indexados &

inflac&o ou & juros pré-fixados, ativos de crédito privado, uma pequena
Observacao dos principios

socioambientais
( ) 15
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Governanca participacéo em fundos multimercados e fundos no exterior. Estes

Ultimos somados representam cerca de 8% do portfdélio, podendo
Papéis e atingir 22% do total.

responsabilidades

Perfil Super Conservador: Este perfil ¢ composto exclusivamente por
ativos de Renda Fixa, sendo a maior parte alocado em ativos de curto
prazo, indexados & taxa de juros pos-fixada, a taxa SELIC e ao CDI.

Diretrizes Gerais

Alcadas
Perfil Renda Vitalicia: Este perfil € composto exclusivamente por titulos

Identificacao do Planos T . L ~ . .

de Beneficios publicos indexados & inflagcdo, além de uma pequena parcela de titu-
los publicos pds fixados, utilizados como caixa. Seu objetivo é auferir

Alocagao de recursos ganhos equivalentes a meta atuarial designada para esta parcela.

Lo el Alocacdo de recursos e os limites por segmento de aplicacéo.

Investiment
prestmenos Perfil Ciclo de Vida: Este perfil visa atribuir, em uma unica opc¢do, todas

ELEEICD as caracterfsticas dos Perfis de Investimento, de forma que cada mo-
Rebalanceamento dos Perfis . ) ] . i
mento de sua vida esteja adequado as suas aplicacdes. Ao selecionar
Limites por perfil o Perfil Ciclo de Vida o participante serd automaticamente migrado
para aquela carteira que melhor reflete suas necessidades de inves-
Restricoes timento vis-a-vis sua idade, sendo assim cada um dos 5 perfis (Super

Conservador, Conservador, Moderado, Agressivo e Super Agressivo)
adotados atualmente corresponderd a uma etapa diferente da vida do
participante. Esta nova opc¢do, no entanto, ndo impede o participante
de optar por um dos atuais perfis de investimentos.

Investimentos Diretos

Derivativos

Aprecamento de ativos
financeiros

) 7 ALOCAGAO DE RECURSOS

Benchmarks por segmento e
metas de rentabilidade

7.1 PRINCIPIOS DE ALOCAGAO

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturacdo, suas
especificidades e as caracteristicas de suas obrigacdes, bem como
0 cendrio macroecondmico, determinam as seguintes diretrizes dos

Empréstimos e investimentos:
Financiamentos

Mandatos e Estratégias

Mandatos por perfil

« as metas de resultado do plano de beneficios e dos segmentos

Gestao de Risco . .
de aplicacdo;

Desenquadramentos « a alocagdo diversificada dos recursos;

« 0s limites mdximos de aplicacéo em cada segmento e ativo;
Conflitos de Interesse

- os indexadores e prazos de vencimentos dos investimentos;
Observacao dos principios

socioambientais
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Governanca « a escolha por ativos que possuem ou ndo amortizacdes ou pa-
gamento de juros periddicos;

Papéis e

responsabilidades  dentre outros.

Diretrizes Gerais 7.2 CENARIO UTILIZADO

- A elaboragdo das expectativas de retorno para as diversas classes de

ativos se inicia com a contextualizacdo do cendrio macroecondmico
Identificagao do Planos e politico global, e se encerra com a modelagem de metodologias
de Beneficios e . .

para precificar o preco justo destas classes de ativos, modelagem

Alocagao de recursos elaborada pela i9Advisory Consultoria Financeira.

. Na modelagem de metodologias, a literatura econémica e o histori-
Limites por Perfilde ] B ) )
Investimentos co de cada classe de ativo s@o considerados para projetar retornos

Politica de nominais para diversos periodos.

Rebalanceamento dos Perfis N L .
Ndo obstante, as projecdes macros copiladas pelo Banco Central do

Limites por perfil Brasil através do Relatdrio Focus e seu Sistema de Expectativas sdo
os pilares para praticamente todas as classes de ativos, considerando
Restricoes como data-base e de corte para os dados utilizados o dia 13/10/2023.

A seguir, a tabela apresenta todas as classes de ativos aplicdveis

com suas projecdes para os proximos 5 anos, a contar a partir de

2024. O documento completo denominado de Diretrizes Para a

Politica de Investimentos 2024-2028 detalha cada uma das me-

:g;f‘i'i:‘;"bdeativos todologias, o resultado e o contexto macroeconémico esperado
para os proximos anos.

Investimentos Diretos

Derivativos

Benchmarks por segmento e

metas de rentabilidade MEDIA
CLASSE DE
SEGMENTO ATIVOS 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | LONGO | VOL
Mandatos e Estratégias PRAZO
SELIC / CDI 10,38% 8,75% 8,50% 8,50% 8,50% 8,50% 0,25%
Mandatos por perfil .
PR%;IF)?:,‘?OS 11,81% 10,19% 9,94% 9,94% 9,94% 10,36% 3,42%
Sl s INFLACAO . 5 . 5 . . 5
Financiamentos (IMA-B) 13,09% 1,47% 1,22% 1,22% 1,22% 1,64% 7,39%
Gestao de Risco RENDA FIXA 'a';;’fg’;? 12,61% | 1098% | 1073% | 10.73% | 1073% | 116% | 290%
INFLACAO
Desenquadramentos (MABSH | ™55% | T92% | MeT% | M6T% | TET% | 1210% | 1091%
CREDITO
Conflitos de Interesse PRIVADO CDI | 11,76% | 1013% | 9.88% | 9.88% | 9,88% 10,31% 1,89%
(IDA-GERAL)

Observacao dos principios

socioambientais
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Governanca MEDIA
¢ CLASSE DE
SEGMENTO ATIVOS 2024 2025 2026 2027 2028 | LONGO | VOL
Papéis e PRAZO
responsabilidades IBOVESPA 1937% | 17,74% | 17,49% | 1749% | 17,49% | 1792% | 2413%
Diretrizes Gerais SM?S";LCL’;PS 1906% | 17.43% | 1718% | 1718% | 1718% | 17.61% | 23.29%
RENDA

Alcadas VARIAVEL D'V'(?DEI'\“/)DOS 18,58% | 1695% | 16,70% | 16,70% | 1670% | 1713% | 22,01%

3 -4 VALOR 0 0, 0, 0 () 0, 0
Identificacéo do Planos AVEX2) 18,54% | 1692% | 16,67% | 16,67% | 16,67% | 17.09% | 21.90%

de Beneficios

FUNDOS DE 1,88% | 11,50% | 1,50% | 11,50% | 11,50% 1,58% 24.13%
= PARTICIPACAO
Alocacao de recursos
ESTRUTURADOS FUNDOS MUL-

TIMERCADOS 11,45% 9,83% 9,58% 9,58% 9,58% 10,00% 3,95%

Limites por Perfilde

Investimentos (HFA
boliticn d EXTERIOR
olitica de
Rebalanceamento dos Perfis igyRHEiIDD(;E 1,41% 9,63% 9,35% 9,35% 9,35% 9,82% 4,32%
EXTERIOR VARIAVEL)
Limites por perﬁl RENDA VARI-
AVEL (MSCI 16,71% | 15,08% | 14,83% | 14,83% | 14,83% 15,26% 16,99%
WORLD BRL)
Restricoes
FUNDOS
IMOBILIARIO IMOBILIARIOS 1,41% 9,63% 9,35% 9,35% 9,35% 9,82% 8,06%
Investimentos Diretos amx
IGP-M 3,96% 3,97% 4,00% 4,00% 4,00% 3,98% -
Derivativos DOLAR
R$ 5,05 R$510 | R$520 | R$520 | R$5,20 R$ 5,15 -
RELATORIO (R$/US$)
Aprecamento de ativos FOCUS 5 0 0 0 9 9 3
financeiros (13/10/2023) IPCA / INPC 3,88% 3,50% 3,50% 3,50% 3,50% 3,58%
PIB 1,50% 1,90% 2,00% 2,00% 2,00% 1,88% -
Benchmarks por segmento e
metas de rentabilidade SELIC 10,38% 8,75% 8,50% 8,50% 8,50% 8,93% 0,25%
Mandatos e Estratégias .
7.2.1 RENTABILIDADE ESPERADA E HISTORICO DO PLANO GEBSAPREV
Mandatos por perfil A expectativa de retorno dos investimentos passa pela definicdo
de um cendrio econdmico que deve levar em consideracdo as
Empréstimos e

Financiamentos possiveis variacdes que os principais indicadores podem sofrer,
mensuradas através de um modelo estocdstico que observa
a volatilidade histérica apresentada por eles para estimar as
possiveis variacdes, dada uma expectativa de retorno. A corre-
lag&o entre os ativos que j& se encontram na carteira e os que
s@o passiveis de aplicacdo também é uma varidvel importante

para esta defini¢do.

Gestao de Risco
Desenquadramentos

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios

socioambientais
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O resultado desta andlise se encontra no quadro abaixo, que

demonstra a expectativa de retorno da GEBSAPrev em relacdo a

cada segmento de aplicacdo e uma comparag¢do com o que foi

observado nos Ultimos cinco anos.

ESTIMATIVA 2024-2028

SEGMENTO CEB"LASFE'O CENARIO PESSIMISTA 85%2'3
Consolidado 10,62% 4,82% 16,43%
Renda Fixa 9,37% 6,62% 12,12%
Renda Varidvel 17,92% -6,21% 42,05%
Estruturados 10,00% 6,05% 13,95%
Imobilidrio 12,78% 2,13% 23,44%
Operagdes com Participantes 9,82% 1,76% 17,.87%
Exterior 12,50% 12,25% 12,75%

RENTABILIDADES

SEGMENTO 2019 2020 2021 2022 2023* szli'rlxjh:)%f
Consolidado 12,75% | 6,56% 1,30% 7.57% 6,16% 4218%
Renda Fixa 6,85% | 3,40% | 4.72% | N,78% | 9,47% | 41,57%
Renda Varidvel 30,88% | 3,07% | -12,78% | -3,64% | 11,84% | 26,80%
Estruturados 24,05% | 3,70% | 3,29% | 9,54% | 1,71% | 48,04%
Exterior 10,30% | 27,68% | 16,84% | -10,16% | 6,55% 57,51%
Imobilidrio N/A 8,37% | -091% | 5,40% | 8,40% | 22,69%
Operagdes com Participantes | 11,63% | 10,82% | 12,40% | 16,16% | 14,81% | 85,44%

*Acumulado até setembro de 2023

7.3 LIMITES POR SEGMENTO

A tabela a seguir apresenta a alocacdo-objetivo e os limites de apli-

cacdo em cada um dos segmentos definidos pela Resolugdo CMN n°

4.994/2022. Essa alocacdo foi definida com base em estudo de macro

alocacdo de ativos, realizado em novembro de 2022.
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Governanca A LIMITES
SEGMENTO LIMITE ALOCACAO
LEGAL OBJETIVO | |NFERIOR | SUPERIOR
Papéis e
responsabilidades Renda Fixa 100% 75,56% 0,00% 100,00%
Renda Varidvel 70% 10,39% 0,00% 70,00%
Diretrizes Gerais
Investimentos Estruturados 20% 10,46% 0,00% 20,00%
Alcadas Investimentos no Exterior 10% 1,80% 0,00% 10,00%
Imobilidrio 20% 115% 0,00% 5,00%
Identificacao do Planos
de Beneficios Operagdes com Participantes 15% 0,65% 0,00% 15,00%
Alocacdo de recursos A alocagdo objetivo foi definida considerando o cendrio macroecon6-
mico, as expectativas de mercado vigentes quando da elaboracdo dos
Limites por Perfil de A . .
estudos que suportam esta Pl e a distribuicdo dos participantes por perfil.
Politica de
G D C S @ 8 LIMITES POR PERFIL DE INVESTIMENTOS
Limites por perfil ) . o o )
A tabela a seguir apresenta a alocacdo-objetivo e os limites de apli-
- o - o
Restricdes cacdo em cada um dos segmentos definidos pela Resolucdo CMN n

4.994/2022. Essa alocacdo foi definida com base na estratégia adota-
da para cada perfil mediante a sua expectativa de retorno, dado um
orcamento de risco.

Investimentos Diretos

Perivativos A alocacdo objetivo determinada abaixo corresponde as expectativas
Aprecamento de ativos de retorno para a massa de participantes atual da GEBSAPrev, sendo
financeiros assim ¢é primordial reavaliar as caracteristicas desta massa periodi-
Benchmarks por segmento e camente (1 ano) sempre que houver a fase para troca dos perfis, pois
dic G el e assim haverd uma melhor eficdcia na determinac&o da carteira étima
e e T para cada um dos perfis de investimento, respeitando as caracteristicas
e o0s objetivos de cada grupo de participantes.
Mandatos por perfil

Empréstimos e
Financiamentos

Gestao de Risco
Desenquadramentos

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios

socioambientais
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Gebsa

Prev
8.1. PERFIL SUPER CONSERVADOR
EXPECTATIVA DE RETORNO: 100% DO CDI
T LIMITE | ALOCAGAO LIMITES
LEGAL | OBJETIVO | |NFERIOR | SUPERIOR
Renda Fixa 100% 98,24% 0,00% 100,00%
Renda Varidvel 70% 0,00% 0,00% 0,00%
Investimentos Estruturados 20% 0,00% 0,00% 0,00%
Investimentos no Exterior 10% 0,00% 0,00% 0,00%
Imobilidrio 20% 0,11% 0,00% 5,00%
Operag¢des com Participantes 15% 1,64% 0,00% 15,00%
8.1.1 PERFIL CONSERVADOR
Expectativa de Retorno: 105% do CDI
SEGMENTO LIMITE | ALOCAGAO LIMITES
LEGAL | OBJETIVO | |NFERIOR | SUPERIOR
Renda Fixa 100% 89,51% 0,00% 100,00%
Renda Varidvel 70% 0,00% 0,00% 22,00%
Investimentos Estruturados 20% 6,86% 0,00% 20,00%
Investimentos no Exterior 10% 1,58% 0,00% 10,00%
Imobilidrio 20% 1,21% 0,00% 5,00%
Operag¢des com Participantes 15% 0,83% 0,00% 15,00%
8.1.2 PERFIL MODERADO
Expectativa de Retorno: 110% do CDI
SEGMENTO LIMITE | ALOCACAO LIMITES
LEGAL OBJETIVO | |NFERIOR | SUPERIOR
Renda Fixa 100% 67,12% 0,00% 100,00%
Renda Varidvel 70% 15,00% 0,00% 36,00%
Investimentos Estruturados 20% 14,00% 0,00% 20,00%
Investimentos no Exterior 10% 2,00% 0,00% 10,00%
Imobilidrio 20% 1,57% 0,00% 5,00%
Operagdes com Participantes 15% 0,32% 0,00% 15,00%
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8.1.3 PERFIL AGRESSIVO
Expectativa de Retorno: 115% do CDI
SRS LIMITE | ALOCAGAO LIMITES
LEGAL | OBJETIVO | |NFERIOR | SUPERIOR
Renda Fixa 100% 52,68% 0,00% 100,00%
Renda Varidvel 70% 25,00% 0,00% 70,00%
Investimentos Estruturados 20% 18,00% 0,00% 20,00%
Investimentos no Exterior 10% 3,00% 0,00% 10,00%
Imobilidrio 20% 1,09% 0,00% 5,00%
Operag¢des com Participantes 15% 0,23% 0,00% 15,00%
8.1.4 PERFIL SUPER AGRESSIVO
Expectativa de Retorno: 120% do CDI
e | Aok e
INFERIOR SUPERIOR
Renda Fixa 100% 39,12% 0,00% 100,00%
Renda Varidvel 70% 34,99% 0,00% 70,00%
Investimentos Estruturados 20% 20,00% 0,00% 20,00%
Investimentos no Exterior 10% 5,00% 0,00% 10,00%
Imobilidrio 20% 0,73% 0,00% 5,00%
Operag¢des com Participantes 15% 0,16% 0,00% 15,00%
8.1.5 PERFIL RENDA VITALICIA
Expectativa de Retorno: IPCA + 4,80%
SEGMENTO LIMITE | ALOCACAO LIMITES
LEGAL | OBJETIVO | |NFERIOR | SUPERIOR
Renda Fixa 100% 100,00% 0,00% 100,00%
Renda Varidvel 70% 0,00% 0,00% 0,00%
Investimentos Estruturados 20% 0,00% 0,00% 0,00%
Investimentos no Exterior 10% 0,00% 0,00% 0,00%
Imobilidrio 20% 0,00% 0,00% 5,00%
Operagdes com Participantes 15% 0,00% 0,00% 15,00%
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ETiEREE @ 9 POLITICA DE REBALANCEAMENTO DOS PERFIS

Papéis e

responsabilidades O propdosito do rebalanceamento € minimizar o desvio ndo intencional da

estratégia de alocacdo da GEBSAPrev, assim garantir a conformidade com
Diretrizes Gerais a politica e reduzindo o tracking error relativo ao benchmark da politica.
Rebalanceamento sistemdticos devem reduzir volatilidade e aumentar os

Alcadas .
retornos das carteiras no longo prazo.

Identificacao do Planos . . L.

de Beneficios A GEBSAPrev mantém um processo de rebalanceamento definido e discipli-
nado onde as alocacdes objetivo entre as classes de ativos ndo excederdo os

Alocacéo de recursos limites das bandas de rebalanceamento, conforme descrito nas tabelas abaixo.

Limites por Perfil de O rebalanceamento poderd ser interrompido e/ou redirecionado em caso

Investimentos i . . ~ - ,
de cendrio econémico incerto. A conclus@o deste cendrio serd tomada pelo

Comité de Investimento. Este movimento serd realizado apenas em condicdes
adversas, pois mensalmente serd realizado o rebalanceamento dos mandatos.

Politica de
Rebalanceamento dos Perfis

Limites por perfil

@ 10 LIMITES POR PERFIL

Restricoes
Investimentos Diretos 10.1 POR MODALIDADE DE INVESTIMENTO
Derivativos MODALIDADE DE EllrES
|NVESTIMENTO LEGAL CON:gRP\EliDOR CONSERVADOR MODERADO AGRESSIVO AGSRUEEES?VO
Aprecamento de ativos
financeiros RENDA FIXA 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Benchmarks por segmento e Titulos da divida

& 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
metas de rentabilidade mobilidria federal

. Fundos de indices
TR de titulos publicos 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

negociados em bolsa

Mandatos por perfil Ativos de renda fixa,
exceto titulos da divida 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00%
Empréstimos e mobilidria federal

Financiamentos
Ativos de instituicoes

bancari 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00%
ancdrias

Gestao de Risco

Ativos de sociedade por
agdes de capital abertoe | 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00%

Desenquadramentos .
securitizadoras

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios

socioambientais
< ) 23
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MODALIDADE DE LIMITES
Papéis e INVESTIMENTO LEGAL c orég;s:oo»a CONSERVADOR | MODERADO | AGRESSIVO AGsngES?VO

responsabilidades
Fundos de indices de

Diretrizes Gerais renda fixa negociados em | 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00% | 60,00%

bolsa
s Titulos das dividas
publicas mobilidrias 20,00% | 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
~ estaduais e municipais
Identificacao do Planos
de Beneficios Obrigagdes de
organismos multilaterais | 20,00% | 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Alocacéo de recursos emitidas no Pais

Ativos de instituicOes

Limites por Perfil de financeiras ndo bancdrias
Investimentos

20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00%

Debéntures emitidas por

Politica de sociedade por acbes de 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00%
Rebalanceamento dos Perfis capital fechado

Limites por perfil FIDC, FICFIDC, CCB com
coobrigacdo bancdriae | o, 540 | 50009 | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00%

CCCB com coobrigacdo
Restricdes bancdria

CPR,CDCA,CRA e
Investimentos Diretos Warrant Agropecudrio

RENDA VARIAVEL 70,00% | 0,00% | 22,00% | 36,00% | 70,00% | 70,00%

20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00%

Derivativos N _
Acoes de companhias

abertas com classificacdo
de governanga
corporativa

Aprecamento de ativos 70,00% | 0,00% 22,00% | 36,00% | 70,00% | 70,00%

financeiros

Benchmarks por segmento e

metas de rentabilidade AcBes de companhias

abertas sem classificacdo

de governanga
Mandatos e Estratégias corporativa

50,00% | 0,00% | 22,00% | 36,00% | 70,00% | 70,00%

Brazilian Depositary
Mandatos por perfil Receipts (BDRs) nivel Il e 10,00% | 0,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00%
Ill, ETFs de BDRs

Empréstimos e

Financiamentos Certificados de ouro fisico

negociado em bolsa de 3,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Gestao de Risco valores

ESTRUTURADOS 20,00% | 0,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00%
Desenquadramentos Fundos de Participagdo 15,00% 0,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%

Fundos Multimercados

S Eetrutarados 1500% | 0,00% | 1500% | 1500% | 1500% | 1500%

Observacao dos principios

socioambientais
( ) 24
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MODALIDADE DE LIMITES
Papéis e INVESTIMENTO LEGAL c orég;s:oo»a CONSERVADOR | MODERADO | AGRESSIVO AGsngES?VO

responsabilidades
Fundos classificados

Diretrizes Gerais como "Acdes - Mercado 15,00% 0,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%

de Acesso”
Certificado de Operacées 5 o o N o o
Alcadas Estruturadas (COES) 10,00% 0,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
Identificacdo do Planos EXTERIOR 10,00% | 0,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00%
de Beneficios
Cotas de Fls e FICFIs
. classificados como Divida | 10,00% 0,00% 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00%
Alocacao de recursos "
Externa
Limites por Perfilde Fundos com sufixo
Investimentos "Investimentos no
- Exterior"” que invistam no 10,00% 0,00% 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00%
Politica de minimo 67% em FlIs no
Rebalanceamento dos Perfis exterior

Limites por perfil Fundos com sufixo
"Investimentos no

Exterior"” que invistam 10,00% 0,00% 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00%
Restricoes menos que 67% em Fls no

exterior
Investimentos Diretos Brazilian Depositary

0, 0, 0, 0, 0, 0,
Receipts (BDRS) nivel | 10,00% | 0,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00%

Derivativos Ativos financeiros no

exterior que pertences
Aprecamento de ativos a fundos constituidos 10,00% 0,00% 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00%
financeiros no Brasil ndo previstos

anteriormente

Benchmarks por segmento e

metas de rentabilidade IMOBILIARIO 20,00% | 500% | 500% | 500% | 500% | 500%
.. Fundos Imobilidrios
Mandatos e Estratégias e cotas de Fundos 20,00% | 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
Imobilidrios
Mandatos por perfil e .o
certifieados (?:;Efceb've's 2000% | 500% | 500% | 500% | 500% | 500%
Empréstimos e Codulo do Créd
Financiamentes o r(ccllts(; 20,00% | 500% | 500% | 500% | 500% | 500%
Gestao de Risco 0
Sj;?,@f&i,ﬂgg“ 15,00% | 15,00% | 15,00% | 15,00% | 15,00% | 15,00%
Desenquadramentos Carteira de empréstimos | 15,00% | 15,00% | 15,00% | 15,00% | 15,00% | 15,00%
Conflitos de Interesse Fneneiamentos 15,00% | 1500% | 1500% | 15,00% | 15,00% | 15,00%

Observacao dos principios

socioambientais
< ) 25
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10.2 ALOCACAO POR EMISSOR

Governanga
o LIMITES
Papéis e ALOCACAO
responsabilidades POR EMISSOR LEGAL CONSERADOR | CONSERVADOR | MODERADO | AGRESSVO | , SUPER
Diretrizes Gerais Tesouro Nacional 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Instituicdo financeira
s autorizada a funcionar 20% 20% 20% 20% 20% 20%
pelo Bacen
|dent|ﬁca§§° do Planos Demais emissores 10% 10% 10% 10% 10% 10%
de Beneficios
- 10.3 CONCENTRAQAO POR EMISSOR
Alocacao de recursos
- LIMITES
Limites por Perfilde CONCENTRACAO
Investimentos POR EMISSOR LEGAL | conemmonnon | CONSERVADOR | MODERADO | AGRESsivO |, SUPER
Politica de % do Capital Total de uma
Rebalanceamento dos Perfis mesma Companhia Aberta 25% 25% 25% 25% 25% 25%
- % do Capital Votante de
Limites por perfil uma mesma Companhia 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Aberta
Restricoes [
¢ % do PL de uma mesma 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Instituicdo Financeira
. : o
Investimentos Diretos If;é:chiEI;IC_ de um FIDC ou 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Derivativos % do PL de Fundo de indice
de renda fixa ou de acdes 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Aprecamento de ativos de Companhia Aberta
financeiros % do PL de um fundo
e —— classificado no segmento 25% 25% 25% 25% 25% 25%
metas de rentabilidade estruturado
0, -
. v do PL de um Fundo Imo 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Mandatos e Estratégias bilidrio (FII) ou FICFII
% do PL de Fl que aplicam
Mandatos por perfil em cotas de fundos de indi-
ce no exterior, BDRs nivel | 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Emoréstimos e ou que invistam no mdaximo
Fin:nciamentos 67% em Fls no exterior
% do Patriménio Separado
Gest3o de Risco de Certificado de Recebi- 25% 25% 25% 25% 25% 25%
veis com Regime Fiducidrio
Desenquadramentos % do PL do emissor de
debentures emitidas por 15% 15% 15% 15% 15% 15%
sociedade por a¢des de
Conflitos de Interesse capital fechado

Observacao dos principios

socioambientais
< ) 26
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CONCENTRACAO
POR EMISSOR

LIMITES

Gebsa
Prev

LEGAL

SUPER
CONSERVADOR

CONSERVADOR

MODERADO

SUPER

AGRESSIVO AGRESSIVO

% do PL de fundos consti-
tuidos no exterior que sdo
investidos por meio de fun-
dos brasileiros que invistam
no minimo 67% em Fls no
exterior

15%

15%

15%

15%

15% 15%

% de uma mesma série de
titulos ou valores mobilid-
rios

25%

25%

25%

25%

25% 25%

« O perfil renda vitalicia possui majoritariamente recursos investidos
em titulos publicos marcados na curva;

+ O perfil ciclo de vida ¢ uma composicdo dos perfis superconser-
vador, conservador, moderado e agressivo e superagressivo.

) 11 RESTRICOES

mento elegiveis.

Na aplicagc@o dos recursos, o plano observa as vedacdes estabelecidas
pela Resolucdo CMN n° 4.994/2022 para as modalidades de investi-

Cabe ressaltar que as restricdes para aplicacdo em titulos e valores mo-
bilidrios estabelecidas nos tépicos a seguir sdo validas somente para os
veiculos de investimento exclusivos. As aplicacdes em cotas de fundos
abertos condominiais, realizadas diretamente ou por intermédio de car-
teira proépria, estdo sujeitas somente & legislacdo aplicdvel e aos seus
regulamentos e mandatos especificos.

@ 12 INVESTIMENTOS DIRETOS

12.1 TITULOS PUBLICOS

Conforme estabelece a Resolucdo CMN n° 4.994/2022 em seu artigo
17, os ativos de renda fixa devem ser, preferencialmente, negociados
por meio de plataformas eletrénicas, observada a regulamentacdo
do Banco Central do Brasil ou da Comiss@o de Valores Mobilidrios.
Desta forma, a GEBSAPrev adotard como padrdo realizar sempre que
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Governanca possivel, realizar todas as movimentacdes de compra e/ou troca de
titulos publicos por meio do leildo do Tesouro Nacional.

Papéis e

responsabilidades Em casos, no qual a negociacdo venha a ser feita no mercado de bal-

cdo, a GEBSAPrev manterd arquivado os pardmetros de negociacdo,
incluindo o tunel de precos ANBIMA, utilizado como referéncia para
definicdo dos precos de compra ou venda.

Diretrizes Gerais

Alcadas

Identificag&o do Planos 12.2 CREDITO PRIVADO

de Beneficios Conforme exigéncia da Resolucdio CMN 4.994,/2022, os ativos de crédi-
to adquiridos por meio de carteira prépria ou via fundo de investimen-
tos exclusivo, no qual a GEBSAPrev tenha poder discriciondrio, devem
Limites por Perfil de apresentar uma avaliagdo complementar que contenha os seguintes
Investimentos L ~ — L1 .

tépicos, ndo devem se limitar apenas andlise de rating.

Alocacao de recursos

Politica de L L
Rebalanceamento dos Perfis * Andlise do cendrio;
- + Andlise dos indicadores financeiros da empresa;
Limites por perfil
« Andlise do risco regulatoério e societdrio;
Restricoes

« Andlise de risco versus retorno esperado;

Investimentos Diretos + Andlise do rating da emissdo/corporativo; e

+ Andlise do spread.

Derivativos
Estes titulos serdo avaliados internamente e precisam de aprovacdo
Aprecamento de ativos da Diretoria Executiva.
financeiros
Benchmarks por segmento e 12.3 COTAS DE FUNDOS

metas de rentabilidade N ) .
O processo de selecdo e avaliacdo de cotas de fundos deve levar

Mandatos e Estratégias em consideracdo aspectos qualitativos e quantitativos na andlise, de

forma que consiga diferenciar os gestores através de mensuracdo de
Mandatos por perfil seus indicadores. A escolha de uma amostra compardvel é essencial
E—— neste tipo de andlise, uma vez que hd um numero amplo de estratégias
Financiamentos utilizadas pelo mercado, e a segregacdo em mandatos mencionada

neste documento contribui para esta diferenciacéo.
Gestao de Risco ) . ) . )
O procedimento para selecdo consiste na construcdo de um ranking

quantitativo, que deve levar em considera¢céo no minimo 4 (quatro)
indicadores diferentes de performance e risco em uma janela que
Conflitos de Interesse pode variar entre 6 meses e 3 anos, conforme o mandato avaliado.

Desenquadramentos

Observacao dos principios

socioambientais
( ) 28
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Governanca Os fundos que compdem este ranking devem ser compardveis, ou
seja, possuir o mesmo objetivo, volatilidade equivalente ou ainda a

s mesma classificacdo ANBIMA/CVM.
responsabilidades
Diretrizes Gerais @ 13 DERIVATIVOS
Alcadas ~ . . ~ . .

As operacdes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados os
Identificacio do Planos limites, restricdes e demais condicdes estabelecidas pela Resolugdo CMN
de Beneficios n° 4.994/2022 e regulamentacdes posteriores.
Alocacao de recursos O controle da exposicdo em derivativos serd feito por meio do monitoramento:
Limites por Perfil de + Dos niveis de margem depositada como garantia de operagcdes com
Investimentos . .

derivativos; e

Politica de B
Rebalanceamento dos Perfis « Das despesas com a compra de opcdes.
Ui saea] O controle da exposicdo a derivativos deve ser realizado individualmente

por veiculo de investimento. Os limites devem ser medidos em relacdo as
Restricoes alocacdes em:

+ Titulos da divida publica federal;
Investimentos Diretos

+ Titulos de emissdo de instituicdes financeiras; e

’ ACéeS'

Aprecamento de ativos A soma dos investimentos nesses ativos deve ser considerada como deno-

financeiros . L. . . -
minador na conta da exposicdo, que devem respeitar os seguintes limites:

Benchmarks por segmento e

metas de rentabilidade « Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operacdes

com derivativos;

Mandatos e Estratégias

« Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opcdes.
Mandatos por perfil A utilizacd@o de derivativos se dard em funcdo de protecéo, a GEBSAPrev
Empréstimos e utilizard instrumentos como: op¢des, futuro e swap, geralmente na posicdo

Financiamentos passiva ou vendida deve comprovar por intermédio de estudo técnico o

B ) custo da operacdo e os impactos em termos de posicionamento no portfélio.
Gestao de Risco

A definicdo da utilizacdo ou ndo deverd ser precedida de estudo técnico
Desenquadramentos embasado, realizado por consultores especializados. E ainda com posi-

cionamento formal da estrutura de riscos da Entidade.
Conflitos de Interesse

Observacao dos principios

socioambientais
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Governanca Derivativos com objetivo de posicionamento somente poderdo ser reali-

zados por gestores terceirizados.
Papéis e
responsabilidades

@ 14 APRECAMENTO DE ATIVOS FINANCEIROS

Diretrizes Gerais

Os titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras e fundos de in-

Hleadas vestimentos, exclusivos ou n&o, nos quais o Plano aplica recursos devem

Identificacéo do Planos ser marcados a valor de mercado, de acordo com os critérios recomen-

de Beneficios dados pela CVM e pela ANBIMA. Isso n&o exclui a possibilidade, porém,

Alocaciio de recursos de o plano contabilizar os titulos que pretende carregar até o vencimento
pela taxa do papel, método chamado de marcagcdo na curva, conforme

::vme':‘;fn P:r:t';‘:'ﬁlde legislac@o vigente.

Politica de A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classifica-

Rebalanceamento dos Perfis ¢cdes dos ativos adotados pela EFPC (para negociacdo ou mantidos até

Limites por perfil 0 vencimento), observado adicionalmente o disposto na Res. CNPC n° 29,
de 13 de abril de 2018.

p s O método e as fontes de referéncia adotados para aprecamento dos

ativos pela GEBSAPrev sGo os mesmos estabelecidos pelo custodiante da

Investimentos Diret : , o
fuestimentos Biretos Entidade, disponiveis no seu Manual de aprecamento.

Derivativos E recomendando que todas as negociacdes sejam realizadas através
de plataformas eletrénicas e em bolsas de valores e mercadorias e

Aprecamento de ativos . . . . L

financeiros futuros, visando maior transparéncia e maior proximidade do valor

real de mercado.
Benchmarks por segmento e

metas de rentabilidade _ L« e ~
De acordo com o manual de boas prdticas da Previc “A verificagcdo do

Mandatos e Estratégias equilibrio econémico e financeiro dos planos de beneficios depende da
precificacdo dos ativos, ou seja, é preciso que a GEBSAPREV busque, dire-
Mandatos por perfil tamente ou por meio de seus prestadores de servicos, modelos adequados

de aprecamento. A forma de avaliacdo deve seguir as melhores prdaticas
do mercado financeiro na busca do prec¢o justo, considerando-se ainda a
modalidade do plano de beneficios™.

Empréstimos e
Financiamentos

Gestao de Risco

O controle da marcacdo dos papéis é feito por meio de relatérios gerados

e e mensalmente por consultores contratados.

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios

socioambientais
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St @ 15 BENCHMARKS POR SEGMENTO E METAS DE
Papéis e RENTABILIDADE

responsabilidades

A Resolugcdo CMN n° 4.994/2022 exige que as entidades fechadas de
Diretrizes Gerais previdéncia complementar definam indices de referéncia (benchmarks)
e metas de rentabilidade para cada segmento de aplicacdo.

Alcadas

Entende-se como indice de referéncia, ou benchmark, para determinado
Identificacao do Planos . ~ s -
de Beneficios segmento de aplicacdo o indice que melhor reflete a rentabilidade espera-

da para o curto prazo, isto é, para horizontes mensais ou anuais, conforme
Alocacao de recursos as caracteristicas do investimento. Esse indice estd sujeito as variacdes

o momentdneas do mercado.
Limites por Perfilde

Investimentos . -
Por outro lado, a meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo

Politica de dos investimentos realizados em cada um dos segmentos listados a seqguir.
Rebalanceamento dos Perfis

. SEGMENTO INDICE DE REFERENCIA
Limites por perfil
RENDA FIXA 105% CDI
Restricoes RENDA VARIAVEL IBOVESPA
ESTRUTURADO IHFA
Investimentos Diretos IMOBILIARIO 110% CDI
o EMPRESTIMOS 140% CDI
Derivativos
EXTERIOR 110% CDI (RF) / MSCI WORLD (RV)
Aprecamento de ativos
financeiros
wem—— [>) 16 MANDATOS E ESTRATEGIAS
metas de rentabilidade
A despeito da orgo.nlzocfoo dg ;eus mvest.lmentos baseada nos segmentgs
propostos pela legislacdo aplicavel, a Entidade adota a estrutura gerencial

de mandatos para o monitoramento de seus investimentos.

Mandatos por perfil

Empréstimos e Um mandato pode ser entendido como a consolidacdo de investimentos
Financiamentos com caracteristicas semelhantes em termos de risco, rentabilidade espe-
rada, prazo etc. Além de servir de referéncia para a gest@io dos recursos,
tal estrutura de investimentos serve como pardmetro para o controle e
monitoramento dos riscos financeiros inerentes a cada mandato.

Gestao de Risco

Desenquadramentos

O quadro a seguir apresenta a estrutura de mandatos adotada, as estraté-
Conflitos de Interesse gias que compdem cada um deles e os respectivos benchmarks. Os indices

Observacao dos principios

socioambientais
D> =
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Governanca de referéncia e as metas de rentabilidade estabelecidas anteriormente, para

cada segmento, representam uma estimativa da consolidacdo dos mandatos.
Papéis e
responsabilidades SEGMENTO iNDICE DE REFERENCIA
Diretrizes Gerais RENDA FIXA BAIXO RISCO (GEBSAPREV AZUL) 103% CDI

RENDA FIXA MEDIO RISCO (GEBSAPREV AMARELO) 110% CDI

Alcadas RENDA VARIAVEL (GEBSAPREV VERMELHO) IBOVESPA
Identificaco do Planos ESTRUTURADO (GEBSAPREV LARANJA) IHFA
de Beneficios

A seqguir, detalha-se resumidamente a estrutura de cada um dos man-
Alocacao de recursos datos observados:
Limites por Perfil de Renda Fixa - Baixo Risco: representa os investimentos em fundos de renda

Investimentos ) ) o . o o
fixa referenciados DI e de crédito privado com objetivo de rentabilidade

atrelado ao CDI ou Selic. Esse mandato contempla os investimentos utili-
zados para garantir a liquidez do plano de investimentos.

Politica de
Rebalanceamento dos Perfis

Limites por perfil

Renda Fixa - Médio Risco: representa os investimentos em fundos de
crédito privado com liquidez mais longa ou indexados & inflacdo, fundos
atrelados aos indices ANBIMA (IMA-B, IMA-B5, IMA-B5+, IRF-M), fundos
ativos de renda fixa e fundos de renda fixa no exterior.

Restricoes

Investimentos Diretos

Multimercado Estruturado: esse mandato redne os fundos multimercados

Derivativos - . . ~
que ndo obedecem, necessariamente, a todos os pontos da legislacdo

Aprecamento de ativos aplicavel as EFPCs e os fundos de private equity, com objetivo de aplicar

financeiros em projetos de longo prazo.

Benchmarks por segmento e o, . . .

metas de rentabilidade Renda Varidvel: representa os investimentos no segmento de renda vari-
avel, contemplando os fundos das categorias, Passivo, Ativo, Valor, Small

REE RSO R 2 Caps, Dividendos e Acdes no Exterior. O objetivo é utilizar estas categorias
para reduzir o risco da carteira e superar o indice Ibovespa.

Mandatos por perfil

Empréstimos e 1) 17 MANDATOS POR PERFIL

Financiamentos

Gest3o de Risco Abaixo estd exposto a alocacdo objetivo por perfil de investimento.

MANDATOS PERFIL SUPER PERFIL PERFIL PERFIL PERFIL SUPER

Desenquadramentos CONSERVADOR | CONSERVADOR | MODERADO AGRESSIVO AGRESSIVO
RENDA FIXABAIXO 1 450,00% 64,00% 41,00% 22,00% 12,00%

Conflitos de Interesse RISCO

Observacao dos principios

socioambientais
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PERFIL SUPER PERFIL PERFIL PERFIL PERFIL SUPER

Governanca MANDATOS CONSERVADOR | CONSERVADOR | MODERADO AGRESSIVO AGRESSIVO
Papéis e RENDA FIXA MEDIO 0,00% 29,50% 30,00% 35,00% 33,00%
responsabilidades RISCO

ESTRUTURADO 0,00% 6,50% 14,00% 18,00% 20,00%
Diretrizes Gerais P

RENDA VARIAVEL 0,00% 0,00% 15,00% 25,00% 35,00%
Alcadas EXPECTATIVA DE

RETORNO DOS 100% do CDI | 105% do CDI | 110% do CDI | 115% do CDI | 120% do CDI
Identificacao do Planos PERFIS
L EUEHISES EXPECTATIVA DE

VOLATILIDADE DOS 0,50% 1,50% 4,00% 7,00% 9,00%
Alocacao de recursos PERFIS
Limites por Perfilde
Investimentos Z

1) 18 EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

Politica de

Rebalanceamento dos Perfis o . L .
A GEBSAPrev administra uma carteira de recebiveis oriundos do segmento de

Limites por perfil empréstimos e financiamentos e revisard anualmente a taxa utilizada. A taxa
entrard em vigor concomitantemente com essa Politica de Investimentos.

Restricoes o i . o
A taxa prdtica serd calculada referente a expectativa de 140% do indice de

mercado CDI estimado para 2024 para o prazo mais curto e 240% para
0 prazo mais longo, acrescida dos custos operacionais.

Investimentos Diretos

Derivativos

@ 19 GESTAO DE RISCO

Aprecamento de ativos
financeiros

Benchmarks por segmento e Em linha com o que estabelece o Capitulo I, “Dos Controles Internos, da Ava-
metas de rentabilidade liacdo e Monitoramento de Risco e do Conflito de Interesse”, da Resolucdo
CMN n° 4.994/2022, este topico estabelece quais serdo os critérios, pardme-
tros e limites de gestdo de risco dos investimentos. Da mesma forma, o GUIA
PREVIC - Melhores Prdticas em Investimentos sugere diversos controles que
devem ser levados com consideracdo quando da andlise dos investimentos.

Mandatos e Estratégias

Mandatos por perfil

Empréstimos e

Financiamentos

No caso dos investimentos realizados por gestores terceirizados, embora
os controles sejam de responsabilidade do gestor, os pardmetros de riscos

CEEDCHEED sdo verificados periodicamente pela EFPC

Desenquadramentos O objetivo deste capitulo € demonstrar a andlise dos principais riscos, des-
tacando a importdncia de se estabelecer regras que permitam identificar,
Conflitos de Interesse avaliar, mensurar, controlar e monitorar 0s riscos aos quais 0S recursos

Observacao dos principios

socioambientais
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Alcadas

Identificacao do Planos
de Beneficios

Alocacao de recursos

Limites por Perfilde
Investimentos

Politica de
Rebalanceamento dos Perfis

Limites por perfil

Restricoes

Investimentos Diretos

Derivativos

Aprecamento de ativos
financeiros

Benchmarks por segmento e
metas de rentabilidade

Mandatos e Estratégias

Mandatos por perfil

Empréstimos e
Financiamentos

Gebsa
Prev

do plano estéo expostos, entre eles os riscos integrados, atuarial, de sol-
véncia, de mercado, de crédito, de liquidez, operacional, de terceirizacdo,
legal e sistémico. Esse tépico disciplina ainda o monitoramento dos limites
de alocacdo estabelecidos pela Resolucdo CMN n° 4.994/2022 e por esta
Politica de Investimento.

Para minimizar possiveis 6nus financeiros decorrentes da ndo observancia
destes riscos, foram definidos determinados modelos de mensuracdo,
descritos de forma mais detalhadas nos capitulos seguintes.

19.1 RISCO DE MERCADO

Segundo a Resolucdo CMN n° 4.994/2022, as entidades devem acom-
panhar e gerenciar o risco e o retorno esperado dos investimentos
diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a probabilidade
de perdas maximas toleradas para os investimentos.

Em atendimento ao que estabelece a legislacdo, o acompanhamento
do risco de mercado serd feito através do Value-at-Risk (VaR), que
estima, com base nos dados histéricos de volatilidade dos ativos pre-
sentes na carteira analisada, a perda esperada.

Também serd utilizado o Benchmark Value-at-Risk (B-VaR), modelo
que aponta, com um grau de confianca e para um horizonte de tempo
pré-definido, qual a perda esperada em relagdo & carteira tedrica do
indice de referéncia.

Cabe apontar que os limites dos modelos de controle apresentados
nos tépicos a seguir foram definidos com diligéncia, mas estdo sujei-
tos a imprecisdes tipicas de modelos estatisticos frente a situagdes
anormais de mercado.

19.1.1 LIMITES DE RISCO DE MERCADO

Para o cdlculo do Value-at-Risk (VaR), serd adotado o modelo pa-
rameétrico, ou seja, a metodologia leva em consideracdo somente

0s movimentos normais de mercado, ndo assumindo nenhuma
hipotese sobre a distribuicdo de probabilidades a priori.

Desenquadramentos

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios
socioambientais

O intervalo de confian¢ca para o cdlculo do VaR serd de 95%, com
horizonte de tempo de 21 dias Uteis. Nesta metodologia, o modelo
considera que em 95% das amostras o valor de risco encontrado

contém o valor verdadeiro da média amostral.
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Governanca O controle de riscos deve ser feito de acordo com os seguintes limites:
responsabilidades ESTRATEGIA LIMITE MODELO (B-VAR)
GEBSAPREV AZUL 0,20% VaR -
Diretrizes Gerais
GEBSAPREV AMARELO 1,50% VaR -
Alcadas GEBSAPREV LARANJA 3,00% VaR -
GEBSAPREV VERMELHO 6,00% B-VaR IBOVESPA
Identificacao do Planos
de Beneficios

A definicdo dos limites acima propostos se baseia na expectativa
Alocac3o de recursos de retorno de cada uma das classes de investimento. Conforme
previsto no modelo utilizado, gestores eficientes costumam adicio-
nar % unidade de retorno para cada unidade de risco, portanto os
limites estdo alinhados com o alpha esperado por cada estratégia.

Limites por Perfilde
Investimentos

Politica de
Rebalanceamento dos Perfis

19.2 RISCO DE CREDITO

Limites por perfil
19.2.1 ABORDAGEM QUALITATIVA

e Orisco de crédito dos investimentos do Plano serd avaliado com base

em estudos e andlises produzidos por gestores exclusivos de crédito,
e i pela GEBSAPrev ou contratados junto a prestadores de servico.

A decis@o de aquisic@o de titulos de crédito privado discriciona-
Derivativos riamente em carteira propria pela Diretoria Executiva, deve ser
D —— precedida da prévia andlise mencionada acima que incluird ava-
financeiros liacdo da emissdo/emissor, rating adequado & Politica em escala
Benchmarks por segmento e nacional, resultado esperado, enquadramento prévio com a Po-
metas de rentabilidade litica de Investimentos e a legislacdo vigente e comparacdo com

- mercado, conforme recomendado pelo Guia Previc de Melhores

Mandatos e Estratégias o )

Prdticas de Investimento.
Mandatos por perfil Apds prévia andlise, o acompanhamento do risco de crédito pela

GEBSAPrev utilizard os ratings atribuidos por agéncia classificado-
Empréstimos e . T . .
Financiamentos ra de risco de crédito atuante no Brasil em escala local. Os ativos

serdo enquadrados em duas categorias:
Gestao de Risco ) ) ) ) ) )
* Grau deinvestimento: titulos com notas iguais ou superiores

Desenquadramentos aos limites estabelecidos;

* Grau especulativo: titulos com notas inferiores aos limites
Conflitos de Interesse estabelecidos.

Observacao dos principios

socioambientais
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responsabilidades

Diretrizes Gerais

Alcadas

Identificacao do Planos
de Beneficios

Alocacao de recursos

Limites por Perfilde
Investimentos

Politica de

Rebalanceamento dos Perfis

Limites por perfil

Restricoes

Investimentos Diretos

Derivativos

Aprecamento de ativos
financeiros

Benchmarks por segmento e

metas de rentabilidade

Mandatos e Estratégias

Mandatos por perfil

Empréstimos e
Financiamentos

Gestao de Risco

Desenquadramentos

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios

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

ATIVO RATING EMISSOR RATING EMISSAO
Titulos emitidos por instituic@o ndo financeira X X
FIDC X
Titulos emitidos por institui¢do financeira X

Os ativos devem possuir rating por uma das agéncias elegiveis
e a nota deve ser, de acordo com a escala da agéncia, igual ou
superior & classificacdo minima apresentada na tabela a seqguir.

RATING MINIMO PARA CLASSIFICAGAO COMO GRAU DE INVESTIMENTO
(POR MODALIDADE DE APLICAGCAO) - ESCALA BRASILEIRA

AGENCIA DE EMISSOES EMISSOES CREDITO
CLASSIFICACAO BANCARIAS CORPORATIVAS ESTRUTURADO
DE RISCO LONGO PRAZO LONGO PRAZO LONGO PRAZO

Fitch Ratings A-(bra) A-(bra) A-(bra)
Moody’s A3.br A3.br A3.br
Standard & Poor’s brA- brA- brA-
Liberum A- A- A-
Austin A- A- A-

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior s notas
indicadas na tabela ser@o enquadrados na categoria grau de in-
vestimento, desde que observadas as seguintes condi¢des:

» Caso duas agéncias elegiveis classifiqguem o mesmo papel,
serd considerado, para fins de enquadramento, o pior rating;

* Oenquadramento dos titulos serd feito com base no rating
vigente na data da verificacdo da aderéncia das aplicacdes
a politica de investimento;

* Caso haja andlise de rating da emissdo e do emissor serd
considerado prioritariamente a avaliacdo da emissdo;

Os depdsitos a prazo com garantia especial adquiridos
a partir da vigéncia deste documento devem respeitar a
escala de ratings descrita acima;

* Ostitulos que ndo possuem rating pelas agéncias elegi-
veis (ou que tenham classificac@o inferior s que constam
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Governanca na tabela) devem ser enquadrados na categoria grau
especulativo.

Papéis e

responsabilidades As agéncias de classificacdo de risco utilizadas na avaliacéo

dos ativos de crédito privado domiciliadas no pais devem es-
tar registradas na Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM). No
caso de agéncias domiciliadas no exterior, essas devem ser

Diretrizes Gerais

Alcadas .
reconhecidas pela CVM.
Identificacao do Planos . |
de Beneficios 19.2.2 EXPOSICAO A CREDITO
o O controle da exposicéo a crédito privado é feito através do per-
ocacao de recursos ) )
centual de recursos alocados em titulos privados, considerada a
Limites por Perfil de categoria de risco dos papéis. O controle do risco de crédito deve
Investimentos . - .
ser feito em relacdo aos recursos garantidores, de acordo com
Politica de 0s seguintes limites:
Rebalanceamento dos Perfis
CATEGORIA DE RISCO LIMITE
Limit rfil 4 . .
Hltesirs Grau de investimento + Grau especulativo 60%
H 0,
Restrigdes Grau especulativo 5%

O limite para titulos classificados na categoria grau especulativo
visa a comportar eventuais rebaixamentos de ratings de papéis jd
integrantes da carteira consolidada de investimentos, papéis que

Investimentos Diretos

Derivativos

j& se enquadram nesta categoria e eventuais ativos presentes em
Aprecamento de ativos fundos de investimentos condominiais (mandato ndo discriciond-
financeiros rio). Nesse sentido, o limite acima previsto ndo deve ser entendido,
Benchmarks por segmento e em nenhuma hipoétese, como aval para aquisicdo de titulos que

metas de rentabilidade R L
se enquadrem na categoria “grau especulativo” por parte dos

Mandatos e Estratégias gestores exclusivos de fundos ou em carteiras.

19.3 RISCO DE LIQUIDEZ
O risco de liquidez serd administrado por meio do controle da liquidez
Empréstimos e dos fundos investimentos em comparacdo com o volume exigido para
Financiamentos )
pagamento dos resgates e aposentadorias dos planos.

19.4 RISCO OPERACIONAL

Mandatos por perfil

Desenquadramentos Como Risco Operacional é “a possibilidade de ocorréncia de perdas
resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacéo de processos internos,
Conflitos de Interesse pessoas e sistemas, ou de eventos externos”, a gestdo serd decorrente

Observacao dos principios

socioambientais
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Politica de
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Limites por perfil

Restricoes

Investimentos Diretos

Derivativos

Aprecamento de ativos
financeiros
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metas de rentabilidade
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Mandatos por perfil
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de acdes que garantam a adog¢do de normas e procedimentos de
controles internos, alinhados com a legislac&o aplicavel.

Uma forma de reduzi-los é através da formalizacdo de procedimentos,
dentre os quais podemos destacar:

- A definicdo de rotinas de acompanhamento e andlise dos relato-
rios de monitoramento dos riscos descritos nos tépicos anteriores;

+ O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de
decis@o de investimentos;

« Acompanhamento da formacéo, desenvolvimento e certificacdo e
habilitacdo dos participantes do processo decisério de investimento;

« Formalizacéo e acompanhamento das atribuicdes e responsa-
bilidade de todos os envolvidos no processo de planejamento,
execucdo e controle de investimento;

- A utilizac@o constante de prdticas de governanga corporativa,
sempre que possivel; e

+ Revisdo periddica dos riscos por meio de uma avaliacdo de con-
troles internos.

19.5 RISCO DE TERCEIRIZACAO

Na administracdo dos recursos financeiros hd a possibilidade da
terceirizacdo total ou parcial dos investimentos da GEBSAPrev. Esse
tipo de operacdo delega determinadas responsabilidades a gestores
externos, porém ndo isenta a GEBSAPrev de responder legalmente
perante os érgdos fiscalizadores.

19.5.1 CONTRATAGAO DE AGENTES FIDUCIARIOS

A contratagdo de agentes fiducidrios, tal como gestores, custodian-
tes, administradores e consultores, deve ser precedida de andlise
da capacidade técnica desses prestadores de servicos, a partir de
métricas adequadas a cada uma de suas fungdes.

Somente poderdo ser contratados aqueles prestadores que

Desenquadramentos

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios
socioambientais

cumpram as exigéncias minimas previstas pela Resolu¢cdo CMN
n° 4.994/2022 quanto a seus cadastros e certificacdes junto aos
orgdos competentes. Adicionalmente, serdo observadas as ques-
tdes de conflitos de interesse, sempre visando & inexisténcia de
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Governanca tais situacdes, sobretudo nas questdes relacionadas & gestdo de

recursos, avaliacdo de riscos e enquodromento.
Papéis e
responsabilidades

19.6 RISCO LEGAL

Diretrizes Gerais O risco legal estd relacionado & ndo conformidade com normativos
internos e externos, podendo gerar perdas financeiras procedentes

Alcadas de autuagdes, processos judiciais ou eventuais questionamentos.

Identificacdo do Planos O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e

de Beneficios investimentos, serd feito por meio:

Alocacio de recursos - Darealizacdo de relatérios de compliance, que permitam verificar

a aderéncia dos investimentos as diretrizes da legislacdo em vigor
e & politica de investimento, realizados com periodicidade mensal
e analisados pelo Conselho Fiscal;

Limites por Perfilde
Investimentos

Politica de
Rebalanceamento dos Perfis - Da elaboracdo mensal do demonstrativo de investimentos no
Limites por perfi site da Previc;
« Da utilizagcdo de pareceres juridicos para contratos com terceiros,
Restricoes quando necessdrio.
Investimentos Diretos 19.7 RISCO SISTEMICO
O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema
22T financeiro seja contaminado por eventos pontuais, como a faléncia
i de um banco ou de uma empresa. Apesar da dificuldade de ge-
Aprecamento de ativos )
financeiros renciamento deste risco, ele n&o deve ser relevado. E importante
e ST TG que ele seja considerado em cendrios, premissas e hipoteses para
metas de rentabilidade andlise e desenvolvimento de mecanismos de antecipacdo de acdes

. aos eventos de risco.
Mandatos e Estratégias

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco,
Mandatos por perfil a alocacdo dos recursos deve levar em consideracdo os aspectos
referentes & diversificacdo de setores e emissores, bem como de

Empréstimos e . . . . S
s gestores externos de investimento, visando a mitigar a possibilidade

Financiamentos

de inoperdncia desses prestadores de servico em um evento de crise.

O acompanhamento do risco sistémico ¢é feito a partir do método

de controle dos limites definidos por Modalidade de Investimento
(item 10.1), Alocagéo por Emissor (10.2) e Concentracdo por Emissor

(10.3), devendo todos os investimentos da Fundacdo estarem devi-
damente inseridos dentro dos critérios estabelecidos em cada item.

Desenquadramentos

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios

socioambientais
>
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A combinag¢do de acompanhamento destes limites juntamente com
os demais controles definidos nesta Politica de Investimentos sdo os
controles utilizados pela GEBSAPrev para reduzir o risco sistémico na
gestdo do Plano.

19.7.1 CENARIO DE STRESS

A avaliocdo dos investimentos em andlises de stress passa pela
definicdo de cendrios de stress, que consideram mudangas bruscas
em varidveis importantes para o aprecamento dos ativos, como
taxas de juros e precos de determinados ativos, ocasionadas
muitas vezes pelo riso sistémico.

Embora as projecdes considerem as variacdes histéricas dos indica-
dores, os cendrios de stress ndo precisam apresentar relagéio com o
passado, uma vez que buscam simular futuras variacdes adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serdo utili-
zados cendrios definidos pela BMF (periodicidade: mensal).

O modelo adotado para as andlises de stress é realizado por meio
do cdlculo do valor a mercado da carteira, considerando o cendrio
atipico de mercado e a estimativa de perda que isso pode gerar.

@ 20 DESENQUADRAMENTOS

Apesar de todos os esforcos para que ndo haja nenhum tipo de desenqua-
dramento, esse tipo de situacdo ndo pode ser totalmente descartado. No
caso de ocorréncia de desenquadramento, os seguintes procedimentos
minimos devem ser observados:

+ O desenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve ge-
rar procedimento de revis@o de processos, e adequacdo formal deles;

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

Desenquadramentos + Os desenquadramentos passivos ndo sdo considerados como infrin-

Conflitos de Interesse

Observacao dos principios
socioambientais

géncia aos limites da legislacdo vigente, sendo que o reenquadra-
mento deverd ser realizado conforme os ditames legais.
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Introducao Prev
Govemanca 1) 21 CONFLITOS DE INTERESSE
Papéis e
responsabilidades AGENTES ENVOLVIDOS:
Diretrizes Gerais « A Entidade (Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal e Diretoria);
+ O Administrador Estatutdrio Tecnicamente Qualificado (Resolucdo
[l CMN n° 4.994/2022);
Identificacdo do Planos « O Administrador de Recursos;
de Beneficios
+ Qualquer funciondrio, agente ou terceiro envolvido na prestacdo
Alocaggo de recursos de servicos relacionados & gestdo de recursos da Entidade.
Limites por Perfilde

CONFLITO DE INTERESSE:

Politica de Nenhum dos agentes, acima listados, podem exercer seus poderes
Rebalanceamento dos Perfis em beneficio préprio ou de terceiros. NGo podem, também, se colocar
em situagdes de conflito ou de potencial conflito entre seus interesses

Investimentos

Limites por perfil . L . . . N
pore pessoais, profissionais, da Patrocinadora e deveres relacionados &
- gest&o dos recursos da Entidade;
Restricoes
Os agentes, acima listados, devem expor qualquer associacdo direta,
Investimentos Diretos indireta ou envolvimentos que poderiam resultar qualquer percepcdo
atual ou potencial de conflito de interesses em relacdo aos investi-
Derivativos mentos da Entidade.
Aprecamento de ativos . .
fnanceiros 1) 22 OBSERVAGAO DOS PRINCIPIOS SOCIOAMBIENTAIS
Benchmarks por segmento e
LHEECEUEEL R A sustentabilidade nas empresas, quase sempre estd ligada a responsa-
. bilidade socioambiental corporativa. Apesar de relacionados, o conceito
Mandatos e Estratégias )
de sustentabilidade estd ligado & capacidade de perenidade do negdcio,
Mandatos por perfil tanto no que tange a questdes sociais e ambientais, mas também no que
concerne aos resultados econémicos.
Empréstimos e
Financiamentos As companhias e seus gestores devem levar em consideracdo qual a re-

percussdo de suas atividades no dmbito comunitdrio, devendo diligenciar
para evitar modificacdes danosas para os membros da comunidade e
ambiente no qual estdo inseridos.

Gestao de Risco

Desenquadramentos

Conflitos de Interesse

A observdéncia dos principios socioambientais na gestdo dos recursos de-
pende, portanto, da adequacéo do processo de tomada de decisdes, de

Observacao dos principios
socioambientais
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Gebsa

Introducao Prev
Governanca forma que os administradores da entidade tenham condicdes de cumprir
as regras de investimento responsdvel e sustentdvel. Como a GEBSAPrev
Papéise possui uma estrutura enxuta e focada no controle de riscos, decidiu-se
responsabilidades .
que, ao longo da vigéncia desta politica, os principios socioambientais
Diretrizes Gerais serdo observados sempre que possivel, sem adesdo a protocolos e regras.
Alcadas Adicionalmente, mesmo que n&o tenha definido uma politica especifica
para a observacdo de principios socioambientais, a GEBSAPrev estd ali-
?egtiﬁciséo do Planos nhada a este tema, realizando alocagdes em fundos que possuem como
e benericlos . . {oti
foco o investimento em empresas que tenham como caracteristica a busca
Alocacio de recursos por tecnologias que buscam:
Limites por Perfil de + Incentivos econdmicos para economizar recursos e melhorar a eficiéncia;

Investimentos ) o ) )
* Incentivos para minimizar desastres ambientais e os seus respec-

Politica de tivos custos;

Rebalanceamento dos Perfis
+ Incentivos politicos para se tornar independente do ponto de vista

Limites por perfil . . .
de recursos naturais, angariar votos e criar empregos;

Restricées + Incentivos corporativos para focar em sustentabilidade, manter com-
petitividade, prevenir riscos ambientais e buscar inovagdo.

Investimentos Diretos

Derivativos

Aprecamento de ativos
financeiros

Benchmarks por segmento e
metas de rentabilidade

Mandatos e Estratégias

Mandatos por perfil

Empréstimos e
Financiamentos

Gestao de Risco
Desenquadramentos
Conflitos de Interesse

Observacao dos principios
socioambientais
D> =«
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